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BOT : Build Operate Transfer 
EBRD：欧州復興開発銀行
E-hitel(Egzisztencia-hitel）：生存融資
EKMA Rt.（島zakkelet-magyarorszagiAut6palya Fejlesztb es Dzemelteto Rt.）：東北ハ
ンガリー自動車道路開発運営株式会社
ELMKA Rt.(Els~ Magyar Koncesszi6s Aut6palya Rt.）：第 lコンセッシヨン自動車
道路株式会社



















































































































































































l 1996年 1月時点での 1フォリントは、約 0.75円である．
8 Nepszabadsag, 1995. 12. 23. 
14 
帯が続出し、冬季に地域集中暖房が供給されない地域が出現した問題を議論
している。第 4項では、民間セクターの BOT(BuildOperate Transfer）で建
設された高速道路は、建設コストや運営コストが、そのまま利用料金に反映
されるため、利用が少なく、 BOT実施会社が破産状態に陥っていることをと




















逆に、第 4章第 3節第 l項では、固有企業のままでリストラをはじめとす
る企業内改革を行うとともに、技術革新に努め、 1992年以降黒字に転換して
いる企業を分析している。第 2項で、フランスの固有企業や各連邦州が所有





























IO APV Rt. Cl 997b). ' p. 2. 























12 Egzisz t叩 Ci a-hi tel （生存融資）と呼ばれているもので、通称 E-hitel.
















































IS 向上書． p, 186 
16 周上書． p, 132. 
17ニェルシュ・レジェ－ Nyers Rezs<S (!923－）印刷工であったが、 1940年に社会民主党員と
なる。ハンガリー共産党との二党合間後、 1954年から 1956年まで勤労者党中央指導部委員＠
1956年 7月から I0月まで食品産業相。 1957年から労働者党中央委員。 1960年から 1962年ま
で財務相。 1962年から 1974年まで中央委員会書記. 1966年から 1975年まで政治局員。 1974
























18 Augusztinovics(1996). p. 27. 
19 ビハリ・ミハーイ Bihari Mihaly 0943－）エトヴェシュ・ローランド大学園家・法学部
長. 1988年 4月に労働者党から除名された。
20 Bihari (1990). p. 129. 
21サライ・エルジエーペト SzalaiEr目的引（1948－）ハンガリー科学アカデミー経済学研究
所研究員．



















23 1992年 8月 17目、サライの筆者に対する談話。
2i Boz6ki 0991). 
25ボゾーキ・アンドラーシュ Boz6kiAndras (1959-）エトヴェシュ・ローランド大学助教授。
青年民主同盟の顧問．与野党円卓会曜の専門家委員会に参加。
26 Garton Ash(!990). p. 14 
21 タルドシュ・マールトン Tardos Mart on (n. a. ）財政研究株式会社社長。自由民主同盟の
幹事. 1990年、国会議員。
28 Szab6(ed.) (1987). 
”レンジェル・ラースロー Lengyel Laszlo (1950ー）財政研究所及び、その後株式会社化さ
れた財政研究株式会社の研究員.1987年に新テクノクラートを代弁し「転換と改革j と題した
労働者党中央委員会の政策転換を提案し、 1988年 4月労働者党から除名された，
3o Lengye I (ed. ) (1988). 




















32 コルナイ・ヤーノシュ Kornai Janos (1928-）ドイツ語系ギムナジウムと大学（歴史・哲




33 Kornai (1989). 
J{ ibid . p. 27. 
3；ヴィーグヴァーリ・アンドラーシュ Vigvar i Andras (n. a.) 労働組合経済及び社会研究
所研究員。





























io Kornai. op.cit. 
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“ibid. pp. 45-46. 



























































48 St igl i tz(I 994). p. 205. 


























50 Stiglitz(l994). pp.198-203. 
SI ibid. p. 25(. 
臼 ibid. J). 239. 
日 ibid. p. 262-263. 




























5 Kornai. op.cit.咽 p.28. 
日 ibid. p. 30. 



























































sg Amsden, Kochano曹icz, Taylor(l994). p. 16. 
”Polanyi(1944). p.140 




























61 Nut i (1992). p. 17 31. 
62 Lavigne(l995). p. 245. 



























“大野(1996). p. 27. 
65 Major(l993). p.142. 
65 Lipton, Sachs(l990). p. 322-323‘ 






















58 Kopa I SY (l 969). 
69 Tardos(l972). 
70 Liska(l 998). p. 248-254. 
71 Bauer (I回I). 抜粋邦釈は、西村可明編・平泉公雄訳(1985）所収。
72ハンガリー出身のウオール街の投資家として有名なジョージ・ソロス（ハンガリー名は、シ
ョロシュ・ジェルジ）がプダペストとプラハに設立した私立大学。
13 Erydman, Rapaczynski, Earle (eds.)(1993). p.131. , Erydman, Rapaczynski(1994). 
pp, !D9-l I I 






















































































;6 Vos zka (1995). pp. 233-234. 
11 Aoki, Ki皿（eds.)(1995). p, 5. 
18 ibid. pp. 3-4. 


















































81 World Bank(1995). p. 107-173 . 252-257. 
82 盛田（1990). pp.218-228. 






























86 西村(1995). p. 283-291. 
87 池本(1996).' (1995). 








済銀行（BIS）による 6.1億ドルの短期ローン供与に続いて、 5月に IMF、7

































表 1 東欧、削S諸国の IMF・世銀加盟および融資状況
IMF加盟時期 IMFによる融資状況ヰ
アルパニア 1991年 10月 ESAF (1993) 
アルメニア 1992年 STF 0 994) 
アゼルパイジャン 1992年 STF(l995り
ベラルーシ 1992年 STF (1993, I 995) 
ブルガリア 1990年 9月 SBA 0 994, 1996) 
ク口アチア 1993年 2月
チェコ 1993年 SBA 
エストニア 1992年 STF (J 993, 1995). SBA 0 992, 1993噌 1995tt事）
マケドニア 1993年 4月
グルジア 1992年 STF(l994), SBA(l995) 
ハンガリー 1982年 5月 SBAC1982, 1988, 1993, 1996), EFF(l991) 
カザフスタン 1992年 STF0993, 1994), SBA(l994, 1995uヰ）
キルギスタン 1992年 STF0993u), SBA(I993), ESAF0994) 
フトヴィア 1992年 STF(l993u), SBA0992, 1993, 1995u本）
リトアニア 1992年 STF(l993, 1994), SBA0992, 1993), EFF(l994) 
モルドヴァ 1992年 STF(l993u), SBA(l993, 1995). CCFF(l993, 1994) 
ポーランド 1986年 SBA (1993) 
ルーマニア 1972年 SBA (199 l), STF (l 994) 
ロシア 1992年 6月 STF (I 993, 1994), SBA (1995材料）




ウクライナ 1992年 STF Cl 995, 1995), SBA (1995材料）
ウズベキスタン 1992年 9月 STF (1995) 
注：




EFF: Extended Fund Facility （拡大信用供与措置）一構造的な国瞭収支上の困難を抱かえる
圏に対して、有効な調整プログラムの実行を条件に中期的資金を融資する。通常 3年間（4年
間に延長可能）で、返済期限は 10年（うち据置 5.5年）。





は 440%）で、経済調整プログラムを IMFが承問、し、それに沿った 3ヵ月ごとの実績基準達成
が引出しの条件となる．融資期間は、通常 1-1.5年（2年を限度）で、返済期間はいずれも 5
年（うち据置 3年）。





** 1995年 4月以降に決定された 2本のスタンドパイ融資
出所： IMF(!995). Apri I 3. p. 98.を中心に作成。













88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98/l-l I 
外貨準備 I. 466 I. 246 I. 069 3, 935 4, 347 6, 691 6, 727 1, 968 9. 714 8, 400 8目 698
（金含まず）
その他対外資産 3, 660 3, 765 4, 166 4, 086 3, 781 2, 897 2, 817 2. 828 3, 638 3. 841 4目 478
対外総債務 19, 602 20, 390 21, 270 2, 658 21, 438 24, 560 28, 521 31. 655 27, 647 23. 747 24, 933 
対外純債務 13.966 14,900 15,938 14,555 13,276 14,927 18.935 16目 81714守 259 9, 657 10. 135 
貿易収支 ーlI -4,021 -3,716-2,433 -2,652 -1.734 


























(1990年） USD 0 991年前半）
ブルガリア 327 l, 050 
チェコスロヴァキア 80 450 
ユーゴスラヴィア 940 
ポーランド 340 I, 180 
ハンガリー 267 I 930 
ルーマニア 30 50 
ソ連 111 170 

























行っている。 1996年度は、 13のハンガリーにおける投資に対して 4億 600
万ECUを拠出し、過去 5年間で 44のハンガリーにおけるプロジェクトに対し









2 Nepszabadsag, t 996. 4. 19. 
3 EBRD(i992) . (1993) , (1994) , (1995) , (1996) . (!997a）‘ 
4 EB即は、 1995年度末までに資本金の JOO億 ECUの約 80%におよぶ総額のプロジェクトを承認
した．この年に、 24カ国の 134のプロジェクトに対し 28億 6,000万 ECUの信用を供与し、前
年より約 10億 ECU、72%の増加した．すでに署名されたプロジェクトの 71弘承認された投資
の 85%は民間セクターに振り向けられた.1995年度には回RDは‘再編過程の端緒もしくは最
中にある国々に対する投資を活発化させ、クロアチア、アゼルパイジャン、グルジア、キルギ






























5 Vertes (1991). p. 5. 
46 
第2節 もたらされた経済危機
表 4 主要品目の生産高（単位：特記あるものを除き I,000トン）
90 91 92 93 94 95 
石炭 17, 578 15, 974 15, 836 14, 120 13, 452 14, 467 
原油 I. 974 l. 893 I. 825 I 709 I, 631 I. 669 
天然ガス（10憶ma) 4, 932 5, 041 4, 932 5, 325 5, 463 5, 365 
電力（10億 kWh) 28, 367 29, 932 31 238 32. 607 3, 359 34. 020 
組鋼 2, 963 l. 931 l. 559 I, 752 I. 937 I 865 
鋼板 2. 176 1. 532 I, 660 I. 835 2, 076 2, 119 
アルミニウム（トン） 75. 162 63. 318 26, 857 27, 879 29 617 na 
パス（台｝ 7, 994 4, 849 3 546 3, 211 I, 576 na 
冷蔵庫（l, 000台） 438 435 482 483 541 na 
テレビ (l,000台） 492 308 243 188 243 274 
プラスチック 615 624 692 694 743 742 
化学肥料 749 344 202 230 268 265 
食肉 595 567 393 346 315 299 
砂糖 512 603 389 388 435 475 
ビール（l 00万リットル） 992 I. 093 913 788 825 768 
小麦 3, 201 2, 899 2, 386 I 457 2. 421 3. 276 
じゃカtいも 96 79 59 38 26 30 
果物 562 363 445 302 293 174 
牛 218 200 185 116 90 86 
豚 793 747 479 420 349 370 
家禽 394 260 243 223 218 293 









1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 
輸出額年間成長率（紛 7.37704918 4.252998909 4.079497908 1.507537688 -3.66336634 4.830421377 4.901960784 -16.6542056 20.35209688 16.83592658 
輸出量年間成長率（%） -2.93315929 3.646171209 4.811592852 2.833645663 -6.22491845 -5.24732028 1.405228758 -13.1407211 . 
財およびサービスの輸出（対GDP比、目） 39.63997061 37.86692759 36.82310469 36.04016717 31.14440243 32.75827563 31.44501913 26.4073095 28.92382486 34.94848739 
財およびサービスの輸出年間成長率（%） -2.187 52783 5.009002448 6.883464658 1.206741168 -2.72041603 -25.0851305 2.101661779 -10.1364289 13.71687309 15.00058555 
財およびサービスの輸出額（$） 9417001包2 9886951523 10521095749 10511969661 1 0294908711 10950692447 11714690839 10192205193 12005230126 15276772145 
輸入額年間成長率（%） 17.23716381 2.815432742 -4.96957404 -6.29669157 -1.82232346 32.25058005 -2.63157895 13.51351351 14.58730159 4.398116083 
輸入量年間成長率（覧） 2.20364953 3.135397782 -2.02210628 -2.21808774 -4.17516538 7.154485863 -7.52856576 20.80430118” ・．
財およびサービスの輸入（対GDP比、首） 41.05437179 38.34801044 34.13635101 32.7083817 28.53108697 33.72693432 31.7145032 34.61133062 35.3987917 37.16553205 
財およびサービスの輸入年間成長率（%） 2.765715416 2.99929734 0.45137234 1.810400968 -4.59446617 -19.2973718 0.249228578 20.24387356 8.846115979 -0.5761838 
財およびサービスの輸入額（$） 9753010997 10012560942 9753436614 9540175397 9431066671 11274503245 11815085836 13358641619 14692753899 16245892378 
経常収支（対GDP比、%） -5.74593865 -2.5889849 -2.00200509 -2.01624088 1.14530044 1.206039429 0.944627441 ー11.0438083 -9. 76613933 -5.80023138 
経常収支（$） ー1365024000 -675976896 -572012800 一588084480 378583712 403164288 351916416 -4262484992 -4053570048 -2535411968 
出所： WorldBank(L997) 
第2節 もたらされた経済危機
表 6 東欧、 NIS諸国の実質 GDP成長率の推移（%）※






アルパニア -27. 7 -7. 2 9. 6 10. 3 9. 5 8. 5 n. a. 87 
アルメニア -7. 4 -10. 8 日 52.4 -14. 8 5. 4 6. 9 4. 5 7. 0 39 
アゼルパイジャン -I I. 7 -0. 7 -22. 6 一23.I 2 l. 2 ← 8. 3 1.2 5. 0 38 
ベラルーシ -3. 0 -1. 2 -9. 6 ーJO.6 』 12.2 ーI0. 2 2. 6 0. 0 63 
ブルガリア -9. I -1 l. 7 ー7.3 -2. 4 l. 8 2. 6 LO. 0 4. 0 68 
クロアチア -6. 9 -20. 0 一lLO -0. 8 0. 6 l. 7 4. 5 5. 5 70 
チェコ -0. 4 -14. 2 -6. 4 -0. 9 2. 6 4. 8 4. 0 4. 0 89 
エストニア -8. I -7. 9 ー14.2 -8. 5 -2. 7 2. 9 3. 3 4. 0 69 
マケドニア -9. 9 ー12.I -21. l -8. 4 -4. 0 ーl5 3. 0 5. 0 56 
グルジア 『 12.4 ー13.8 -44. 8 -25. 4 ーII. 4 2. 4 l 0. 5 IO. 0 31 
ハンガリー -3. 5 -11. 9 -3. l -0. 6 2. 9 1.5 0. 5 2. 5 86 
カザフスタン -0. 4 ー13.0 -14. 0 -12. 0 -25. 0 -8. 9 I. 4 2. 8 45 
キルギスタン 3. 0 -5. 0 -19. 0 -16. 0 -26. 5 I. 3 5. 4 8. 0 52 
フトヴィア 2. 9 -8. 3 -35. 0 -16. 0 0. 6 ーI.6 2. 3 4. 0 52 
リトアニア -5. 0 」 13.4 『 37.7 -24. 2 I. 0 3. I 3. 0 4. 0 42 
モルドヴァ -2. 4 -17. 5 -29. 0 ー）.0 31. 0 「 3.0 「 8.0 5. 0 35 
ポーランド -11. 6 -7. 0 2. 6 3. 8 5. 2 7. 0 6. 0 5. 5 104 
ルーマニア -5. 6 -12. 9 -8. 8 l. 3 3. 9 6. 9 4. 3 -2. 5 88 
ロシア -4. 0 -13. 0 ー14.5 -8. 7 -12. 6 -4. 0 -6. 0 I. 5 51 
スロヴァキア -2. 5 -14. 6 -6. 5 -3. 7 4. 9 7. 4 6. 8 5. 0 90 
スロヴェニア -4. 7 -8. I -5. 4 2. 8 5. 3 3. 9 3. 5 4. 0 96 
タジキスタン -1.6 -7. I -29. 0 ーlI. I -21. 5 -12. 5 一7.0 -3. 0 37 
トルクメニスタン 2. 0 -4. 7 -5. 3 ー10.0 -20. 0 -10. 0 -4. 0 5. 0 57 
ウクライナ 3. 7 9. 0 -10. 0 ー14.0 -23. 0 -11. 8 -10. 0 -2. 0 42 
ウズペキスタン I. 6 -0. 5 ー1I. I ー2.3 -4. 2 一I.2 I. 6 I. 0 84 













表 4にあるように、 1990年から不祝を引き起こし、 GDPの劇的な低下と失
業率の上昇を招いた。 1993年を底に上向きつつあるとはいえ、表 6にあるよ






にかけて失業者が急増し、 1992年 6月末には失業者が 55万人となり、失業
率が初めて 10%を超えた。 1993年 2月に失業者は 70万人を超え、失業率は
13. 6%を記録したが、 1994年以降は 10%強で推移している。
表 7 労働力人口の推移（単位： I,000人）
80 90 92 93 94 95 96 97 98 
登録失業者数｜ - 101 663 632 520 496 477 458 392 













93 94 95 96 97 98/1-3Q 
農林水産業 -26. 3 一13.8 -10. 2 -4. 7 -5. 7 -4. 4 
製造業 -9. 7 1. 5 -6. 0 -5. 2 0. 0 2. 8 
建設業 -10. 0 10. 7 -17. 6 -23. 3 -3. 7 -3. 2 
運輸・通信業 -9. 4 -0. 1 -2. 5 -5. 5 -4. 3 -3. 5 
商業 一13.9 19. 8 一7.5 -21. 6 -0. 3 一I.5 
金融・不動産 -3. I 17. 6 4. 2 → 7. 9 1. 8 2. 7 






















年度 I 1988 



























1990 I 1991 I 1992 
15, 235 I 29, 470 I 47, 923 
表 10 1992年度第 1四半期の会社組織数
経済分野 合計 企業 有限会社 株式会社 協同組合
実物経揖分野合計 41, 529 I, 763 3, 919 898 4, 897 
工業 12, 128 970 9, 218 325 I. 562 
建設 7, 071 229 5, 462 JOO 1. 241 
農業 3, 070 175 I. 297 42 I, 493 
運輸・郵便・通信 1, 441 83 1. 266 10 78 
流通 14, 060 255 13, 001 238 510 
貿易 3, 486 43 3, 355 69 6 
非実物経済分野合計 1. 227 470 7, 287 274 2 335 
小売業 3, 966 96 3, 509 115 I 61
住宅・都市・村落 1, 963 166 186 12 1, 594 
厚生・社会・文化 2, 055 99 I. 932 37 60 






































6 fefentes a Magyar Kiizlarsastig 199/. evi tillami kO/fsegvetesenek 
vegrehai tasar61 I. Kot et (1992). 
7 Privat izaci6s Kutat6int品zet(1992). 
8 Nepszabadsag, I 992. l. 8. 
9NePSzabadslig, 1992. I.16. 










る。失業者数は、 1990年 12月末は 80,000人で 2%にすぎなかったが、 1991















ハンガリーの実質 GDPの低下は、 1993年に底を打ち、 1994年が 2.9%、1995
年が 1.5%、1996年予測で 0.5%、1997年計画値で 2.5%の成長を達成して
11 Aoki, Kim(eds.) (1995). 
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れ、通産省の診断は、 2000年まで約 5%の工業生産の成長および 7-10%の輸
出の伸びを予想、しているIZo 
しかし、民営化や貿易の自由化といったショック療法の導入やコメコンの
解体で、表 6にあるように、 1989年次の GDP水準から 1993年までに 20%も
生産が急落し、やっと 1996年に 1989年次の GDP水準の 86%13まで戻したに
すぎない。もともと 1980年代に下降傾向にあり水準が低かったポーランドが、











12 Nepszabadstig, 1996. 4. 4. 





表 1 東欧、 NIS，中園、モンゴル、ベトナムにおける民営化
民間セク 大規模民 小規模民 企業リス 民営化形態
タ－ GDP 営化2 営化 トラ
比（：t)I 
アルパニア 75 i 4 2 1995年n・押T民営化
アルメニア 50 3 3 2 1994年ハ.~チャ民営化
rt’bハ．イ：，.・ャン 25 2 2 来実行
ベフルーシ 15 2 2 I＼＇？手十実施．取引未成立
ブルガリア 45 2 3 2 チェコ方式
クロアチア 50 3 4 3 合資会社化
チェコ 75 4 4 3 1992年大規模民営化
エストニア 70 4 4 3 資産・直接売却、 J¥'IJ手十
マケドニア 50 3 4 2 MEBO＇、資産売却中心
グルジア 50 3 4 2 資産・直接売却、 ｝＼＇何十
ハンガリー 70 4 4 3 直披売却中心、補償，，.ウ向ー
カザフスタン 40 3 3 2 自発、）＼＇ウチ十、資産売却
キルギスタン 5{) 3 4 2 法人化、）＼＇ウ h－等売却
ラトヴィア 60 3 4 3 1993年1¥＇？チャ・民営化
リトアニア 65 3 4 3 資産・直接売却
モルドヴァ 40 3 3 2 1994年げウチャー民営化
ポーランド 60 3 4 3 直披売却‘ I¥＇ウチャー
ルーマニア 60 3 3 2 ハ．ウh－民営化
ロシア 60 3 4 2 1994年大規模ハ．ウtt－民営化
スロヴァキア 70 3 4 3 ／＼＇ウチャー中止、直接売却
スロヴェニア 45 3 4 3 MEBO中心
タジキスタン 20 2 2 MEBO、リース、チェック
川'J~ニ1タン 20 直接売却
ウクフイナ 40 2 3 2 MEBO、リース、，，.ウチ十
ウ＂），＇ へ’キスタン 40 3 3 2 合資、直接売却、合弁等
中国 55 2 3 3 法人化、株式市場上場















3 Managemen t-Emp I oyee Buyout ：経営者・従業員への売却で、東欧、 NIS緒国の中規様以下の
企業で盛んに行われた方式e 銀行などの第三者からの購入のための融資を含むもの、資産自体
は売却せず、経営者・従業員によって作られた企業が国有企業資産をリースすることによって
運営する LeasingME町、大企業が企業の一部を従業員や経営者に移転させる SecondaryMERO 
などの様々な形態がある．ハシガリーでは、世業員保主プログラム（EmployeeStock Ownership 
Pro gr a皿 ＝ESOP）の形態が多い．















'" Cheryl 0996). P. 195. 




企業： 57,000社 赤字企業： 603社 OECD （レンジ）





短期（I年未満）債務の割合 82 80 50-82 
長期債務の割合 18 20 12-50 
出所： Frydman,Gray, Rapaczynski (eds.) (I996a). p. 75. 
表 13 ハンガリーの赤字企業
1990 1991 1992 1993 
赤字を報告している企業数 997 2, 455 27, 616 337, 766 
赤字総額（10億フォリント） 58 149 380 279 
赤字総額（対 GDP比、%） 2. 8 6. 0 l 3. 2 8. 0 
出所： Krueger.Elkan, Craig噌 Everae1・t.Lutz(I995). P‘86. 
ていて、企業活動に重荷になっていることがうかがえる。






全体の 4分の l以上に上っている。この 600社のうちの半分近くが破産もし
くは清算手続を行っている！？。

























5, 156 17. 133 
429 l. 820 
965 2. 768 
3, 762 12, 545 




4, 627 (90）※ 
1, 250 (27) 




セクター 企業数 売却資産額面価 売却価格
格（I凹万 Ft) (100万Ft)
農業、狩猟、林業 I g 2 400 2 100 
鉱業 2 25 7 
製造業 89 73唱。 58, 000 
電気、ガス、暖房、水道 ？ 37 000 2 5, 000 
建設業 IO I, 600 700 
貿易、車岡、消費物資修理 19 3, 500 2. 000 
輸送、ホァル、通信 9 19. 000 23. 000 
金融およびその付随業務 3 6, 300 6. 000 
不動産、賃貸業、ビジネス促進サービス 15 3. 000 I 100 
保険‘社会保障 2 
他の公共・社会・個人サービス 3 300 700 
合計 177 146. 126 118. 608 





















収入形態 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 合計 1992-94 
平均
フォリント 0. 14 4. 81 17. 51 17. 5 27. 61 25. 71 25. 09 18. 42 20. 89 
外貨 0. 53 24. 61 40. 98 10. 67 10. 95 412. 05 7. 5 67. 29 54. 2 
現金合計 0. 67 29. 42 58. 49 128. 2 38. 56 437. 76 102. 59 795. 71 75. 09 
補償パウチャー 2. 26 14. 56 64. 2 18. 48 41. 63 141. 13 27. 01 
E-hi tel l. 01 9. 07 21. 72 29. 27 3. 92 2. 44 67. 43 20. 02 
外貨借用 16. 84 3. 16 20 
資産配当 0. 93 7. 41 5. 41 7. 8 13. 81 8. 15 43. 51 ι87 
収入合計 0. 67 31. 36 7. 23 169. 91 156. 67 473. 97 157. !l7 l, 067. 78 134. 6 
現金収入（%） LOO 93. 8 75. 7 75. 5 24. 6 72. l 72. 1 74. 52 5. 79 




が行われた 1995年には及ばないものの、 1993年や 1994年の水準と同一であ









































19 APV Rt. 0997), p. 12. 
61 
第 1章構造調整政策の功罪
表 18 APV Rt.所轄企業の資産価値（10億フォリント）
1996年 l月時 1996年 l月時点 1996年 12月時点 1996年 12月時点
点の会社数 の会社資産額 の会社数 の会社資産額
経営している会社 9 3 8 
経営している事業 648 I 141 496 988 
合計 657 I, 141 501 996 
資産管理スキーム 8 4 I 22 
永続的な固有資産 89 340 89 344 
“黄金株” 20 20 
民営化される資産 80 664 


































































2 Lengyel, Bihari, el al. (1987). p. 43. 






















大学、短期大学卒 4. 2% 57. 1 % 7. 5% 
医師、法律家 5. 4% 7. 8% 19. 1% 
学位保持者 2. 7% 4. 7% 14. 6% 
外国語知識 15. 4% 19. 2% 53. 7% 
複数の外国語知識 4. 7% 7.1% 28. 5% 
長期間の専門活動 2. 3% 27. 8% 39. 4% 
専門資格保持者 17. 6% 28. 5% 49. 6% 
出所： Gazs6(1990). p. 10. 
4 ガジョー・フヱレンツ Gazs6 Ferenc (n. a.ー）プダペスト経演大学教授．




































率は当初 50%に定められたが、翌 1990年には 40%に引き下げられた。
それまで、国営企業が赤字を出しでも国家からの補助金による埋め合わせ
を受け、経営危機に陥ることのないシステムであったため、国営企業の経営























Tカーダール・ヤーノシュ KadarJanos (1912 1989) 精密機械工として 17歳から労働運動で
活躍。 1931年から共産党員。 1956年 7月、党中央委員会書記、政治局員.1956年 ll月、ソ連
軍介入後、首相及び党第一書記となる。
Bグロース・カーロイ Gr6szKaroly (1930一） I 945年、共産党に入党。 I980年、党中央委
員. I 985年、党政治局員。 1987年 6月から首相。 1988年 5月から党書記長。
9 ポジュガイ・イムレ PozsgayImre (1933-) I剖7年から 1965年までパーチ・キシュクン県
党委員会マルクス・レーニン主義夜間大学学長。1971年から 1975年まで TtirsadalmiSzemle（『社















































ディコル）であった。 1987年に Budaflax （プダフラックス）など 5社、 1988






































































督・実施する機関として 1990年3月 l日に Avむを設置していたが、新政権
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もあった。 1992年 l月末までに 822‘248人が 3,176, 274件の資産のために補
償申請をした。 2.893, 993件の当時の土地所有、 206,548件の家屋、 75,733 
件の事業に関する申請であった。この補償は、今日の通貨価値で 4,000-6, 000 













































よれば l兆 8,000億から 2兆フォリントに上る国有資産があった。















3 Nepszabadstig, 1991. IO. LO. 
~ Avむの許可なしでできる中小鹿模企業の民営化．
5 Jelen/es a Magyar Kozttirsastig 1991. evi ti/Jami kii//segve/esenek vegrehaj ttistirol I 
















317, 884. 14 
238, 339. 59 
34. 624. 52 
13, 817. 14 
948. IO 
772. 30 
3, 015. JO 
2, 931. 41 






























































2度行われた。最初のパッケージは、 7社の 29億 8,790万フォリントの株式持分











2 BeszeJ8. 1994. 7. 28. 
3 Nepszabadstig, 1991. 12. 6.、 He ti Vil ag Gazdaslig, 199 L 12. I 4. その後、法律によってハンガリ
ーの商業銀行が 3年以上所有者であり続けることはできないため、 1996年 4月に、セーレシュ、ラ
カトシュ・ペーテル、シンコー・オットーの 3人が、 CIBの融資によってハンガリ一信用銀行の株式
持分を買い取っている.Videotonの民営化についての詳細な考察は、第 3章第 2節を参照。
4 Heti Yiltig Gazdastig, 199し5.1. 





























28 Karsai (199Jb). 





























31 Magyar Hfr/ap, 1992. 1. 10』
3Z ibid.' 1992. l. 2. 
3 He ti Yi I tfg Gazdasag, 1991. 1. 30. 



























35 Heti Yi/tig Gazdaslig, 1991. 1. 30. 
36 ibid., 1991. 5. 1. 
37 Voszka(J995). p. 21. 
ls Magyar Hirlap, 1992. I. 2. 




























•° Figye!d. 1992. !. 9. 
" Voszka(l995). p. 20. 



























H Nepszabadstig, 1992. IO. 24. 
•s Yoszka (1995). p. 29. 
•s Av Rt. 0994b) 





























48 Magyar Hir lap, 1992. 1. 18. 
~9 Figye/8, 1993. 5.13. 




























収入に対して、 Avむと AvRt.を合せた株式売却収入は l,260億フォリントで、
そのうちの 13%にあたる 280億フォリントが現金で払われたにすぎずヘハンガ
'1 Av Rt. Cl994a). 
si Nepszabadstig, J 995. 1. 23. 
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表21 Avむの収入 ( l 0億フォリント）
1990 1991 1992 1993 1994 1995. 5. 
資産収益（配当） 0. 94 4. 74 2. 40 1. 96 0. 96 
売却外貨 0. 53 24. 61 40. 98 25. 50 6. 10 2. 1 
売却フォリント 0. 14 4. 82 17. 51 15. 30 14. 10 4. 27 
現金収入合計 0. 67 30. 37 63. 23 43. 20 2. 16 7. 34 
E-h i tel 1.01 9. 07 21. 70 30. 23 2. 61 
補償パウチャー 一 2. 52 16. 90 4. 88 7. 03 
収入合計 0. 67 31. 38 74. 82 81. 80 97. 27 16. 98 
出所： AvRt. (1995). 6. 2 . p. 35. 
表 22 Av Rt.の収入 （億フォリント）
1992 1993 1994 1995. 5 
資産収益 （配当） 3. 51 4. 23 2. 50 0. 44 
売却外貨 85. 14 5. 26 
売却 フォリント 0. 62 2. 43 0. 002 
現金収入合計 3. 51 89. 99 10. 19 0. 442 
E-hi tel 0. 9 
補償パウチャー 2. 64 19. 33 0. 004 
収入合計 3. 51 92. 63 29. 52 0. 446 
















AV Rt. AvfJ 合計
会社数 投資額 出資比率 会社数 投資額 出資比率 会社数 投資額 出資比率
ドイツ 3 40‘8 1 41. 40 80 41. 75 18. 13 83 82. 26 25. 07 
アメリカ 2 39. 85 40. 73 28 39. 50 17. 16 30 79. 35 24. 19 
オーストリア lll 45. 78 19. 88 ill 45. 78 13、95
フランス 2. 39 2. 44 36 20. 52 8. 9! 37 2. 91 6. 98 
イギリス 3 9. 03 9. 23 30 13. 80 5. 99 33 2. 83 6. 96 
オランダ I 2 16. 04 6. 97 12 16. 04 4. 89 
ベルギー 8 14. 24 6. 18 8 14. 24 4. 34 
スウェーデン 10 9. 97 4. 33 IO 9. 97 3. 04 
スイス 14 7. 78 3. 38 I 4 7. 78 2. 37 
イタリア 2 2. 77 2. 83 20 3. 91 L 70 22 6. 68 2. 04 
NJS I 5 6. 81 2. 96 15 6. 81 2. 08 
その他 3 3. 29 3. 36 39 I 0. 14 4. 40 42 13. 43 4‘09 
合計 14 97. 84 10. 00 403 230. 24 I 0. 00 417 328.08 100.00 
出所： AVRt. (1995). 6. 2., p. 34. 
表 24 AV Rt.およびAVUに所属している企業数
AV Rt. AVU i口L三白t 
1990年 l月 l日の時点
国営企業 。 1. 848 1. 848 
事業会社 。 。 一
合計 。 I, 848 1, 848 
変化
破産し清算され消滅した国営企業 13 438 451 
破産し清算され消滅した事業会社 。 109 109 
再編以外で誕生した事業会社 。 271 271 
他の資産管理者に移された会社 13 276 289 
他の資産管理者から譲渡された会社 184 。 184 
100%民営化された会社 。 696 696 
1995年 5月の時点
国営企業 5 3 8 
事業会社 153 597 750 
合計 158 600 758 





表 2s Av Rt.およびAvuに所属している企業の額面資産
( 10億フォリント）
AV Rl. AVU 合計
国営企業 3. 0 }. 14 4. 14 
事業会社における永続的な固有資産 341. 0 341. 00 
事業会社における民営化可能な資産 I 042. 0 204. 50 1246. 50 
売却されるべき差押さえられた資産 一 9. 38 9. 38 
合計 l, 386. 0 215. 02 1 601. 02 
出所： AvRt. (1995). s. 2., p. 31. 
職員が立場を翻したという痕跡を残すことなく、作業を中断させないようにする
という大義名分によって新政権に仕えることが可能で、あった。
こうしてAvRt.とAvむの統合が 1995年 6月 16日に実現し、巨大なコングロ
マリット APVRt.が誕生した。 1994年初めに l兆 8,240億フォリントであった
Av Rt.とAvむの総資産は、統合後に l兆 5,900億フォリントと減少したが、株
式の売却や 1994年から 1995年にかけて行われた 1,220億フォリントに上る会社







っていた。特に目立つのは、 1994年 12月に AVRt.がハンガリ一国立銀行の仲介
で国際金融市場で行った I億 5000万ドルの借入れでが可能であった。
54 Nepszabadstig, 1995. 3. 7. 







出所： AvRt. 0995). 6. 2. p. 6. 
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こうしてAvRt.とAvむの統合が 1995年 6月 16日に実現し、巨大なコン
グロマリット APVRt.が誕生した。 1994年初めに l兆 8240億フォリントで
あったAvRt.とAvむの総資産は、統合後に l兆 5,900億フォリントと減少
したが、株式の売却や 1994年から 1995年にかけて行われた 1,220億フォリ
ントに上る会社清算の結果であったへ 1995年の前半は、民営化による収入




















54 Nepszabadstig, 1995. 3. 7. 












から 1994年までの株式売却総額よりも 400億フォリント多く、 1995年の株
式売却による外貨収入は、 1990年から 1994年までの倍以上であった。その
うち、補償パウチャーによるものが 200億フォリント、 E-hite lによるもの
は40億フォリントであった。
ハンガリーにおける 1995年の最大の株式売却は、電信電話会社である
Matav Rt.の国家が所有している株式の 37%の売却であった。 l,170億フォ
リントに値する 8億 5200万ドルが振り込まれた。
1995年に APVRt.に属している企業の総資産は、資本の導入や近代化投資
の結果、 5-6%増加した。売上総額の減少が止まり、 20%増加して 1994年の
水準を回値した。生産性も 7%向上している。これらの改善がある一方で、
企業の債務総額は増加し、雇用者数は 8%減少した。企業の税引き前利益は、
1994年の 214億フォリントから 315億フォリントに増加した。調査された 460






















チェコの貿易収支は、 1994年の初め、毎月 l億 l,100万ドルの黒字を計上
していたが、 1995年 10月には、 4億 4,500万ドルの赤字に転じたのに対し、
ハンガリーの貿易収支は 2年前に毎月 3億 8,900万ドルの赤字であったもの








58 Nepszabadslig, 1995. 12. 23. 

















1995年 9月からガス料金と電気料金が 8%引き上げられ、第 2波として
1996年 3月からガス料金がさらに 25%、電気料金がさらに 18%引き上げら





的 Nepszabadstig,1996. L 3.
61 ibid.' 1995. 12. 23. 
6? ibid.' 1996.し18.
63ハンガリ一政府は、 19宮6年 B月 22目、通産省の監督下にあるハンガリー・エネルギー局の
10月からコストに比例し 31%の値上げをするという案を了承せず、 1997年 1月に値上げを延
期することを決定した。 Nepszabadsag, 19%. B. Z3. 



























“Nepszabadsag, 1995. 3. 25. 
“l 995年におけるハンガリーの平均賃金は、 34,000フォリント前後である。




















可能性が高い。なぜならば、外資が 14種類の企業活動において、最低 5,000 
万フォリントの資本金で 30%以上の資本持分を持っている場合、最初の 5年



















































































1994 1995 （修正 1996 （予測） 1989『 96直接 1989-96国
後） 投資累積額 民 l人当り
直接投資累
積額（$）
アルパニア 53 70 95 295 92 
ブルガリア 105 98 150 450 54 
クロアチア 98 81 300 564 118 
チェコ 750 2, 525 l, 200 6, 606 642 
エストニア 214 204 70 707 459 
マケドニア 24 14 n. a. 38 18 
ハンガリー l, 146 4, 453 1, 900 13, 266 I, 288 
ラトヴィア 155 165 171 585 234 
リトアニア 60 55 80 308 83 
ポーランド 542 1, 134 2, 300 4, 957 128 
ルーマニア 341 367 555 l, 434 63 
スロヴァキア 181 180 150 767 144 
スロヴェニア 128 176 160 731 366 
合計 3, 798 9, 522 7, 131 30, 708 266 
出所： EBRO(199 7b). p. 12. 
表 27 合弁企業数と外国からの資本額
設立された合弁企業数 外国からの資本額 100万S
1972-1988年 250 250 
1989年 1. 000 300 
1990年 4, 000 900 
199 I年ト6月 3, 000 500 




















7. 14種類の企業活動において、最低 5,000万フォリントの資本金で 30%以上
の資本持分がある場合に、最初の 5年間は 100%、次の 5年間は 60%の税
の優遇措置
1990年は、金融分野で外国資本が流入した年であった。 Creditanstalt株







業種 1990年 6月30日 1991年 6月初日
10億フォリント % 10億フォリント % 
工業 18. 2 52. 3 49. 1 46. 4 
建設 2. 3 6. 6 5. 4 5. I 
商業 4. 7 13. 5 12. 3 1. 6 
食品 I. 0 2. 9 14. 9 14. 1 
金融 7. 4 21. 3 15. 2 14. 4 




投資企業 出身国 投資先企業 業種 出資比串 投資額 設立年
Agrana オーストリア Szabadegyhazi Szeszipari V. （サパドエジハース潤出社） 食品 49% 35m. $ 1990 
Al I ianz ドイツ H町igariaBiztosit6 （フンガリア保険） 保険 49% 80m.聞 1989 
Alex ロシア Ikarus （イカルス） パス製造 30% 5佃 S 191 
Austria Tabak オーストリア Egri Doh釦ygyar＜エゲル・タバコ工場） たばこ 20% ー 191 
BAT 調車 Pees i Dohanygyar ＜ベーチ・タバコ工場） たばこ 191 
Beghin-Say フランス Szolnoki. Szerencsi, Matravideki Cukorgyar （＇リj川 ・tv汗・＇？ートうずイデー州噛工場） 昭輔製造 40% 4伽l$ 191 
Electrolux スウェーデン Lebel （レヘル） 冷蔵庫 100% 651. $ 191 
Ford 米国 Ford Hungaria 自動車 100% 83m. $ 1990 
GE 米国 Tungsram （トゥングスラム） 電球 75% I50m $ 191 
General Motors 米国 側 Hungary 自動車 67% 6m. $ 1990 
白neralMotors 米国 RA臥 tラーパ｝ エンジン I 50m. $ 1989 
Guardian GI as 米国 Hu昭uardSikiiveggyar （フングアルド・ガラス瓶工場） ガラス瓶 80% 120m. $ 1989 
Heineken オランダ Ko踊romiSOrgyar （コマーロム・ビール工場） ビール 50. 3% 191 
Julius Meinl オーストリア Csemege Keresk. V. （チエメケ官開会社） スーパー 過半数 181. £ 191 
Nest le スイス Nest I e In tercsoko lade 食品 97% 38m. $ 191 
Oberoi インド Hungarhotels （フンガール・ホテルズ） ホテル 8伽 S
Phi I ipMorris 米国 Egri Doh釦y町通r（エゲル・タバコ工場） たばこ 80% 191 
Prinzhorn オーストリア Dunapack ｛ドゥナ・パック） 製紙 40% 82m $ 1990 
Sanofi フランス Chinoin （キノイン） 藁品 40% 75m $ 1990 
Sara Lee 対個 Compack （コンパック） 食品 51% 60m $ 191 
Schlumberger Industries米国 Ganz Merogyar ＜ガンツ計担臨工場） 計樹脂 191 
Suzuki 日本 Aut6konszern （アウトーコンセルン） 自動車 IIOm $ 
Suzuki 日本 Magyar Suzuki （マジャール・スズキ） 自動車 40% 30m $ 191 
Tate & Lyle 弗誼 Hajdむ抱iCukorgyar （／＼イドゥーシャーグ昭輔工場） 甜菜糖 30% ］（恥£ 191 
Tel fos 調車 Ganz-tluns Jet （ガンツ・ハンシュレト） 車両 51% 2皿£ 1989 
United Biscuits 邦軍 Gy~r i Keksz （ジエール・クッキー） 菓子 84% 191 
Watmoughs 期王 RるvaiNyomuda ｛レーヴァイ即席明刊 印制 57% 2. 31. £ 191 


































ドイツ IOI 288 
アメリカ合衆国 39 168 
フフンス 41 102 
オーストリア 116 52 
イタリア 28 35 
ベルギー 9 34 
オランダ 16 25 
イギリス 33 20 
NJS 16 10 
スイス 18 18 
スウェーデン 1 6 
その他 51 77 
合計 479 835 









































































































資本金は、 1991年4月24日に 100億円で設定され、その内 40%をスズキ、
40%をハンガリー企業で構成されているアウトーコンセルン、 11%を伊藤忠
商事、 9%を世 界 銀 行 の 姉 妹 銀 行 で あ る International Finance 
Corporation (IFC）が占めていた。その後、二段階で増資が行われ、 1995年 l
月 1日現在で 142億フォリント2となり、スズキが 5.2%、アウトーコンセ
ルンが24.9%、伊藤忠が 13.6%、IFCが3.5%、ハンガリー投資開発銀行（MBFB)
Eハンガリ一通貨のフォリントは、ほぽ一本調子に下落し、 1981年に lフォリント＝約 10円

















生産車種は、Swift（日本名、カルタス）ハッチパック 3ドア／ 5ドア 1.OOOcc 
店頭での販売価格は、 1995年 6月現在で、 Swiflハッチパック 1.OGAが
I. 170, 000/l, 300cc、ノッチパック 4ドア 1.300cc/I. 600ccと、 Justy（四輪
駆動車、富士重工への O問、 1995年 9月から）ハッチパック 3ドア／5ドア
I, 300ccである。フォリント、ハッチパック 1.3GLが I.291, 000フォリント、
ノッチパック 1.3GLX-Cが I,586, 000 7ォリントで、対抗車種である Opeiの
Corsaより低く設定されている。
生産実績は、 1992年に l,000台、 1993年に 13,000台、 1994年に 19,400 
台、 1995年は損益分岐点である 40,000台を生産し、そのうち 20,000台をハ
ンガリー圏内向け、 20,000台を輸出向けに計画している。最終的には年産
50, 000台に引き上げられる予定である。会社設立当時、 1994年に 40,000台、
1995年に 50,000台生産する計画であったが、達成が遅れている。




































































女子が 110名で、平均年齢は 26.7才である。年間労働日数は 252日で、 l日
労働時間は 8時間（拘束時間は 8時間 50分）である。 1994年 10月から 2勤
体制を導入し、 l勤は 6:00-14:50,2勤は 14:50-23:40、事務所は 8:00-16:30
の勤務時間となっている。有給休暇は最高で 30日（年齢 45才以上）である。

































































































しい機械も導入され、来年にはエンジン生産は倍増する。今年の 2億 5,700 
万マルクの設備投資で、来年には日産 2,000台以上、年間 150,000台の 1.4 
リッターと 1.6リッターエンジンが生産される。ここで生産されるエンジン













ジンを年産 50,000台生産する計画である。 EU委員会は、総投資額のうち 14






Opelのオーストリアの姉株会社は、去年、 407000台のエンジン、 533,000 










Volkswagenグループの Audiは、 1994年 7月に落成したジエールの工場に




では V6エンジンの生産とともに、新型の TTクーベの組立ても行われる。 TT























































































14 Nepszava, J 9宮5.7. :l5. 





メーカー 販売車数 シェア% 販売車数 シェア% 変化率%
Opel 7、017 19. 2 10, 011 24. 0 70. 1 
Suzuki 6, 400 17. 6 7, 100 17. 1 90. 1 
Lada 5, 033 13. 8 8, 675 20. 8 58. 0 
Renault 3, 074 8. 5 l 691 4. 1 181. 8 
Volkswagen 2, 916 8. 0 3, 30 l 7. 9 8. 3 
Ford 2. 417 6. 8 I. 507 3. 6 160. 4 
FIAT 2. 128 5. 9 971 2. 3 219. 2 
Daewoo 1. 926 5. 3 ー
Seal 989 2. 7 I, 267 3. 0 78. I 
Toyota 639 1. 8 696 I. 7 91. 8 
Skoda 637 1. 8 I, 469 3. 5 43. 4 
Tavr i a 450 1. 2 1, 269 3. 0 35. 5 
Hyundai 408 I. 1 320 0. 8 127. 5 
Mazda 386 l. 0 360 0. 9 107. 2 
Audi 380 I. 0 275 0. 7 138. 2 
Peugeot 378 I. 0 376 0. 9 10. 5 
Mitsubishi 344 0. 9 573 I. 4 60. 0 
Honda 299 0. 8 236 0. 6 126. 7 
Citroen 211 0. 6 39 0. l 541. 0 
Chrysler 71 0. 2 19 0. l 373. 7 
Mercedes 67 0. 1 124 0. 3 54. 0 
BMW 66 0. l 45 0. 1 146. 7 
SAAB 66 0. I n. a. n. a. n. a. 
Aleko 61 0. I 608 I. 5 10. 0 
Volvo 59 0. I 176 0. 4 3. 5 
Rover 43 0. I 90 0. 2 47. 7 
Nissan 27 0. ) 426 1. 0 6. 3 
Land-Rover 12 0. l n. a. n. a. n. a. 
合計 36, 504 100. 0 41, 624 10. 0 87. 7 
出所： Nepszabadstig. 1995. 8. 17‘ 
間分の売上げをあげた者もいた。しかし、 5月以降は売上げが急落する。ハ
ンガリー自動車輸入協会のデータによれば、すでに 5月に去年の同時期に比
べて 56%も販売が落ち込んでいる 160 12月には企業からの注文が例年期待さ








表 31からわかるように、Opelや Ladaは 3.000台前後販売台数を減らして













数を誇っている Swift以外にインドで生産している Marutiを中心に 350台の
輸入車を販売した。市場シェアは、 1994年の 17.1%から 1995年は 17.6%へ
とわずかながら上昇している九
" Nepszabadsag. 1995. 7. 17. 
11あるハンガリー人ディーラーは、 fハンガリーでは自動車販売でビジネスをしてはいけない．
食料品か酒の販売ビジネスしかもうからないj と愚痴をこぼしていた．




カテゴリー 1995年前半 1994年前半 変化率%
大衆車 13, 557 14, 068 96. 3 
小型車 19, 267 24, 101 79. 9 
中型車 2, 725 2. 819 96. 7 
大型車 386 365 105. 8 
デラックス車 23 13 176. 9 
スポーツ車 135 61 221. 3 
RV 368 197 186. 8 
ワンボックス車 43 
合計 36, 504 41. 624 87. 7 
出所： Nepszabadstig, 1995. 8. 17. 






















































































た 1989年の 10月まで、 Videotonの社長は労働者党の中央委員であった。







































Z2 T凸rる包(1992). p. 47-48. 




























2j Beszeltf. 1994. 7. 28. 




























2& Ti.iri.ik, op. cit . p. 53. 
































































年度 機械産業の 輸入部品 合計 国産比率（%）
圏内部品販売
1970 8. 3 6. 0 14. 3 58. 0 
1971 8. 9 9. 3 18. 2 48. 9 
1972 9. 9 10. 1 20. 0 49. 5 
1973 9. 1 9. 7 18. 8 48. 4 
1974 10. 7 12. 1 2. 8 46. 9 
1975 1. 1 16. 7 27. 8 39. 9 
1976 1. 7 18. 9 30. 6 38. 2 
1977 1. 8 21. 9 3. 7 35. 0 
1978 13. 2 27. 2 40. 4 32. 7 
1979 12. 3 27. 6 39. 9 30. 8 
1980 1. 9 25. 2 37. 1 32. 1 
1981 13. 3 28. 7 42. 0 31. 7 
1982 14. 9 32. 0 46. 9 31. 8 
1983 15. 3 34. 7 50. 0 30. 0 
1984 16. 5 35. 5 52. 0 31. 7 
1985 17. 2 38. 9 56. I 30. 7 



























































































































炭坑、トラックを製造している CsepeI Au to （チェベル自動車）、パスを製
造している Ikarus、Videotonを始め、 機械工業の Dig旬（ディゲープ）、
6zdi Kohaszati Dzemek （オーズド製鉄所）などが破産していた九
何らかの民営化によって破産から脱出するため、 1991年の夏、政府と債権
36 Voszka(l993). p. 452. 
















Phi Ii psやフランスの Builといった海外の投資家を用心深くさせていた。
清算団は、最初の最低入札価格を 145億フォリントとし、 1991年 12月 5










38 Nepszabadstig. op. cit. 
39 TO r凸k. op. cit . p‘5. 





















Investment Company Holding傘下のグループ企業の一つであった。 Central




算が始まった 8月には 110億フォリントに積み上がっていた420 
プダベストの一等地にある Videotonの開発研究所や、パラトンアルマーデ
ィにある Videoton所有のヨットハーパーのような価値のある不動産を、
11 Nepszabadsag, op. cit. 



























•3 Beszel<f op.cit. 















いる IBMのコンビューター機器の生産を、 1994年から徐々に Videotonに移
管させ、生産能力の刷新を図っている。また、 1993年に、アメリカ企業と軍
需部門の無線技術で提携し、 2,000万ドル前後の注文に対する生産が始まっ









45 Beszelcf. 1994. 7. 28. 
46 Nepszabadstig, 1991. 12. 9. 










Alcoa-Fujikura、アメリカの Alcoa Closure System Intern( tiona l、PhiIi ps、










































































I 1991年 7月現在で、 lフォリントは約（}.65円。
i Nepszabadsag, 1996. 4. 15. 
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ントに上っている。しかし、 Ikarus本体で 3.000入、子会社で 2.300入、周
辺産業を含めれば、 15.000-20. 000人に職を与えていて、簡単に倒産させる










































































は、 13の戦略企業を指定し、 Ikarusをそのーっとして 300憧フォリントに相
当する外貨信用を与えるなどして支援したが、そのまま銀行の債務返済に消
えてしまい、改革は行われなかった。 Atexは約束していた年 6,000台の注文








8 Ntfpszabads8g, 1996‘10. 19. 
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陥っていて、 1995年 8月 l日付けで 503人を解雇した。さらに年内に 900入、
翌年に I.000人解雇し、 2.500人の従業員を残す予定である九









た 6グループのうち 5グループは形式的な理由で無効となり、残りの 1グル
ープはデムヤーンをパックに Jkarusのそれまでの経営陣によって構成され
ていたが、 92億フォリントに上る入札価格を支払う能力はなかった。 Atex 
は二つの工場をまとめて売却することに固執していたが、アンジャル；案を支



































製造業者とも広い人脈があった。 Atexは、 1.I 00万ドルで株式を売り戻し株
式持分を 10%に減らす代わりに、セーレシュを代表取締役に据えることを要






Vol anとプダベストのパス運行会社である BKVが車両を更新する際に、 Ikarus 
に発注することに支持を表明した。 Volanの車両の平均使用年数は ll年とな
っていて、少なくとも 600台の新しいパスが必要で、 BKVには 200台の新し



















棄を求めることなく、年間 2.000 -3, 000台生産し、 450-550億フォリント
13 ibid . 1996. JO. 19. 
14 ibid. 







らに、トゥシノから 800台、キーロフから 500台、クルガーンから 200台、
サマラ地方から 200台、他の NIS市場からも注文がきている16。セーレシュ
















16 Nepszabadstig, 1996. 10. 28. 
11 ibid . 1997. 6. 30. 
1 s ibid. , I 9 9 6. 10. 19. 





























20 Magyar Hfr/ap, 1996.11.18. 




































れてきた。しかし、民営化で、石油精製所は MoI Rt. （ハンガリ一石油ガス
産業株式会社）に所属することとなり、ドナウ流域発電所はベルギーの民間
企業によって株式の一部を所有されることとなった。
Mo I Rt.が 43%の石油製品価格の値上げを決定してから、 MoI Rt.とドナウ
流域発電所との関係は悪化した。 1995年 9月 1日からガス料金と電気料金が
8%引き上げられ、第 2渡として 1996年 3月からガス料金がさらに 25%、電






る。これに対し、 MoI Rt.の代表取締役代理は、電力会社は 1996年 10月の料
金引き上げを前にして、発電コストが検討される際、できるだけ高いコスト
を示したいがための前哨戦として不満を表明しているのであって、 MoI Rt. 
は 1996年度も実際にハンガリーで手に入れられる輸入石油の価格より 15『
20%安く供給しているとしている叱
ドナウ流域発電所は MoI Rt.から 200億フォリントに上るガスと重油を購
入している。ドナウ流域発電所のシステムは、重油でもガスでも発電できる
システムになっているが、 MoI Rt.がガスの量を制限する時に限って重油を使
用することになっていて、 1996年 3月末までの契約では、 MoI Rt.にはガス
の量を制限する権利があるが、その代わり同じ価格で重油を供給することに
なっていた。ドナウ涜域発電所に不安を抱かせているのは、 MoI R L.がサーズ
ハロムバッタの精製所で精製品の増産を計画しているにもかかわらず、発電


























u Nepszllo11dstig. 1996. 4. 1. 
25 ibid. 
2& ibid . 1996. 9. 18.付属資料のハンガリ一地図を参照。
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毎年 400億フォリントを投じ、 65kmずつ、合計 650回を建設しなければなら
ない。これは、 30年以内に現在の自動車の数が倍増し、 2030年には国民の 2
人に l人が自家用車を持つようになると予測され、さらに 1,500万台のトラ
ンジットや外国人旅行者の車を計算に入れなければならないからである。
Mlのプダベストーへジエシュハロム聞が 1996年 l月4日に完成し、 Mlを
ライカを通ってプラチスラヴァと結ぶ M15は、モションマジャルオーヴアー
ルーライカ聞を 1995年度に着工し、両方とも、 BOTベースで EIs~ Magyar 
Koncesszios Aut6palya Rt. （第 lコンセッション自動車道路株式会社、以下、
ELMKA Rt. ）が、 370億フォリントの民間資本で建設している。ハンガリ一政
府は、土地収容に合わせて 10億フォリントを保証したが、施工にも、現金や











ハンガリ一人利用者の不満から訴訟となり、 IトII I区裁判所の 1996年 lI 
月 19日の判決は、 Mlのサービスと便益の価値の差が著しく大きく問、道路使
27 ibid . 1996. IL 6. 
2S ibid. 








渡している。判決は、 Mlと同区間を走っている国道 10号に利用者の 60%が









す構えである。しかし、もとはといえば、国民 l人当たり GDPが 4,343ドル
しかない国で、政府が、土地収容で 10億フォリントを保証しただけで、施工
にも、現金や保証引受にも関わっていないことが問題であったといえる。1996
年度 i年間の Mlの利用車数は、 230万車で、 ELMKARt.の 1996年度の支出の








れる（特措法 lI 条 l項）という公正妥当主義の原則を設けている。
30 Nepszabadsag, 1996. l l. 20. 
3! ibid . 1997. 2. 4. 
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Aut6palya Fei Ieszto es Dzemel teto Rt.＜東北ハンガリー自動車道路開発運
営株式会社、以下、 EKMARt.）が行っている。ここでは、国による利用料金シ
ステムの適用が計画され、 1997年 9月 30日までに、プダベストージエンジ
ェシュ聞が修復され、 1998年 8月までにフュゼシュアポこまでの区聞が完成
される。この M3高速道路では、乗用車で lkmにつき 9.50 7ォリント（消費
税抜き）に設定することが計画されている。 M5の修復と延長は、 Alfold 
Koncesszi6s Aut6palya Rt. （大平原コンセッション自動車道路株式会社、以
下、 AKARt. ）が、 710億フォリントの民間資本で行っていて、 BOT契約の枠内
で、ハンガリ一政府は、すでに存在している MO以外の国が建設した高速道路












































33 Nepszabadstig, 1996. 12. 21. 
J; j biι，1996.2.7. 











































に対する損害額は、 30億フォリント以上で‘イプル銀行は 1992年 6月に支
払い不能に陥った。ブダベスト中央区裁判所は、イブル銀行の経営陣に背任
罪と私文書哩造の罪で 4年の実刑判決を言い麗している390 
ハンガリ一国立担行は、 1994年3月に Agro（農業）銀行が E-hite lに関






38 Frydman, Rapaczynski(J994)., p. 159. 
39ibid., 1996.12.4. 





















の過半数が所有されていた食品卸の Al品ld Fuszer t Rt. ＜大平原食料雑貨株
式会社）では、民営化の際に、会社資産の大部分を新たに個人的に設立され
た会社である MegaPlusz Kf t. （メガ・プルス有限会社）に勝手に割り当て
てしまい、 APVRt.および複数の債権者の告発で警察の捜査を受けた。警察
は、別の会社である Keviep（ケヴィエプ）の専務取締役で商工会議所副会
頭およびそのハイドゥー・ピハル郡の会頭、 Hajdusagi Siitodek Rt. ＜ハイ
41 ibid. 1997. I. 4. 
42 ibid . 1996. 1. 16. 
43 ibid. 1996. 9. 25. 


























“Nepszabadsag,., 1995. 12. 27. 
刊 1995年 8月 6目、 PannonpI astの世業員の筆者に対する談話。















表 35 国家予算に占める赤字の対 GDP比（%）
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 
I.財顕不足の補填による債務 2. 3 23. 2 27. I 28亭 6 28. I 25. 8 25. 5 
2.他の債務引受けによる債務 17. 3 15. 0 16. 6 21. 2 19. 9 1 7. 8 14. 7 
3，金利負担のある圏内の債務(I+2) 39. 6 38. 3 43. 7 49. 8 47. 9 43. 6 40. 2 
4.対外債務 I. 8 4. 8 4. 6 5. 7 5. 5 6. l 5. 7 
5.為替変動から生じた赤字 24.9 31.2 30.3 33.4 33.3 36.8 30.0 
6.債務合計（3+4+5) 66.3 74.2 78.5 89.0 86.6 76.0 



































n Nepszabadstig, 1996. 3‘7. 
;o ibid. 






































ハンガリー自治体連盟は、 Tiszan凶 li Gazszol g剖 iat6 Rt. （トランスティ
サ・ガス供給株式会社）の地方自治体所有に関して生じた問題で憲法裁判所に
訴えをおこしている。 APVRt.は、トランスティサ・ガス供給株式会社の資















52 APV R l. (199 7)' pp‘15寸1.
53 Nepszabadssg, 1996. 4. 18. 
“ibid.' 1996. 10. I. 
55 ibid.' 1996. 12. 7. 







































に入った。 ll人の役員は、役員義務に違反して APVRt. に対して起こした
損害を賠償する義務があると政府関係筋は各当局に注意をうながした。捜査














58 Nepszabadsag, J 996. 10. 8. 
59 ibid . 1996.11.16. 







た。トチクは、 1995年 12月 14日にリスカイ・ベーテル元 APVRt.筆頭
法律顧問に 10%プラス消費税の報酬で地方自治体の要求を値切るという
提案をしていた。トチクは、 1996年 1月9日に APVRt.の公式の委託を受
けていないにもかかわらず、すでに 48の地方自治体を代表していたヴェク
トル金融投資顧問株式会社との合意内容を示し、実現すれば 28億 4,009




































7.トチクは、 5月8日に受け取った 3億 5,501万 1,759フォリントから 5月
10日に 1億 1,833万 7,2617オリントをゴールド株式会社の口座に振り込






































































62 Nepszbadsag, 1997. 2. I. 
“ibid .• 1996. 9. 30, 10. 18. 
















ベートフュルデーには NitrogenMt1vek Rt. （窒素工場株式会社）と Nit ro i I 
Rt. （窒素オイル株式会社）があり、イノタにはアルミニウム製錬所と発電所
がある。この四つの企業は、ヴアールパロタの年間歳入 12億フォリントの約
4分の lにあたる 3億 1.000万フォリントをまかない、ヴアールパロタの屋
台骨を支えているといっても過言ではない。分離されれば、イノタは、 2.517 
































たが、東欧およびNIS諸国の GDPは、 1989年次の 80-30%に落ち込み、失業
が増大し、年金生活者の生活を困難にさせ、脱税や汚職が前例を見ないほど








1988年 I1991年 I1993年 I1995年
2.59 I 3.01 I 3.29 I 3.4o 
3. 76 I 3. 12 I 3. 35 I 3. 43 

































































































rn Keseru(l 995). op. cit. 
































































200, 000-300, 000 

















しては、 10%は免責とされた。補償の上限は、 l人につき 5,000, 000フォリ
ントと設定された。資産の元の所有者が死亡している場合は、相続人が補償
については同じ持分を持つ資格を与えられていた。
第 2次補償法は、 1992年法律第 24号で、 1939年 5月 l日から 1948年 6
月8日までの聞に、国家の手により物質的損害を受けた個人に対し、部分的
な補償を提供するものであった。第 3次補償法は、 1992年法律第 27号で、






































15 Avu 0993). 5 










1992年 l月末までに 822,248人が 3,176, 274件の資産のために補償申請












って大きな問題となっている九 1993年 5月 1日の時点で、全体で 121の国
営農場のうち llが解散手続き中で、そのうちのおが破産を宣告され、銀行
は債務を支払うために資産を売却するよう農場に圧力をかけてきている790 
1992年までに、 1,717の競売に 21,000人が参加し、 190万金コロナの価値
に近い土地が競売され、 20,000人近くが土地を取得した。 1993年 l月末まで
11 Nepszabadsag. 1992. l. 25., 1992. 2. 18. 
18 AvD0993). 14. 
79 OECD (l 994a). p. 63. 
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SI Mihalyi (1994）.、 p.370. 



































を地域で実現していこうというイニシャティプも見られない。 （Nepszabadsag, 1996. 3. 4. ) 
84 Locke (1993). p. 276. 















































図 7および表 40に見られるように、 1993年の農作物生産指数は、 1989年度
から 30%以上落ち込み、 1992年と 1993年の農業投資は、 1989年の IO分の l
に急減した。 1993年の穀物・野菜生産物の売上げは、 1989年より 45%も少な
く、 1993年の家畜や畜産物の売上げは、 1989年より 21%少なく、 1993年の
家畜数は、 1989年に比べ 3分の l以上も減り、肉牛教は 1983-1987年の平均
である 1.793. 000頭の 5.7%である 999,000頭に急減し、乳牛数は 1989年
の 646,000頭から 1993年 12月に 450.000頭に減り、豚の数は 1993年に
1983-1987年の平均より 3850 000頭も少なく、羊は 1983-1987年の平均の
48. 4%にすぎず、鶏は 5,900万羽から 3.100万羽に減った。農業における失
業は、 1989年にはほとんどいなかったが、 1993年には 100.000人を数え、養













1986 1987 W回 1989 19曲 1991 1982 1993 1994 崎町 1996 












l, 200億フォリントに増え、 1993年には農業の赤字は約 600億フォリントと
なり、 1992年に農業事業者の 18.6%が破産申告し、耕作不能となった結果、
200, 000ヘクタールが休閑地となった。図 7にあるように、 lヘクタール当
たりの化学肥料の使用は 1989年の 188kgから 29kgに減り、 1993年の養豚業
者数は 1980年に比べて 59.6%となり、 1993年の牧牛業者数は 1980年に比べ
て 24.5%に減っている目。
8 Ki ssn品Pavelcsak(l997）。p. 37 
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表 40 農業関係の指数
1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 
農作物生産指数（1989-91= 100) 99,3 105.3 102.6 93.1 104.3 71.9 64.8 76 73,7 79,8 
農業付加価値（%ofGDP) 16,40083218 16,50409062 15,02200676 13,92621028 8.905216082 7,524666165 6,828943401 7,049605548 7,06254243 6,838075335 
農業付加価値（annual拍車rowth) -3,06264501 7,898516036 -0,04436557 -4,70483799 -9,08244061 ー16,5983607 -7 ,88083538 -0,44675602 3,000669792 4,200806347 
農業付加価値（constant1987 local) 1,892E+11 2,04144E+11 2,04053E+ 11 1,94453E+11 1.76792E+11 1,47447E+11 1,35827E+ 1 1,3522E+11 1,39278E+11 1,45129E+11 
農業付加価値（constant1987 US$) 4028017287 4346170879 4344242675 4139853095 3763853396 3139115435 2891726915 2878807951 2965191472 3089753423 
農業付加価値（US$) 4028017287 4161624978 3987065317 4132519065 2611092527 2404162658 2241741268 2494009034 2648769504 2615184052 
般物輸入（metrictons) 660142.9 202656,6 248495,2 502748,8 454840.1 59094,5 136975,6 305199.1 . 
般物生産高（metrictons} 14168180 14966140 15416580 12561480 15796510 9981246 8519710 11714880 11116400 10245000 
般物生産量（kgper hec匂re) 4980.274945 5224.580503 5472,779838 4520,845082 5525,305017 3677.506711 3107,329426 3980, 196324 4058,5793 3689,897353 
食品輸出（%） 18.95221184 20,36947565 21,34887087 22,75120767 24,86421579 22,36520899 19,96291527 19,68188377 20,70209646 19,36435432 
食品輸入（%） 7, 188990879 7,529021261 7,12995986 7,557777392 5,739058277 5,514960669 5,581876474 6,534561907 5,560504692 5,241029621 
食品生産指数（1989-91= 100) 99,8 105,1 102,8 96,7 100,6 75,7 71 71 8 70,6 762 
食品．飲料タJfコ付加価値（%） 7 .029430042 8,270401949 9,725662031 13,53218607 17,79904471 22,01441189 20,87430725 20,64975966 20,92905635 . 
進殺事（%） 2.703724 712 3,158691129 3,593720446 3,857791225 3,972006809 4,505229284 4,142368791 4,221954162 4,174120453 . 
農地（%of land area) 57,27745289 57,25579381 57,25579381 57.26662335 57.25579381 53,84448776 53,85531731 53,86614685 54,4834308 . 
耕作地（sqkm) 92340 92340 92340 92340 92340 92340 92340 92340 92340 .
牧草地（%of land area) 13,23370154 13.10374702 1 2.96296296 12.84383799 12.70305393 12.60558804 12,52978124 12,43231536 . ・．
牧草地（sqkm) 12220 12100 11970 11860 11730 11640 11570 11480 . 
家畜生産指数（1989-91= 100) 104.B 104.7 1048 102,5 92,7 81.7 73,3 68.2 67,5 67,5 
耕作地1ha当りの肥料消費｛100grams) 2719,001585 2807,00396 2416,864608 1327,661258 437,3200158 376,8831717 440,3706824 656.9635713 709,5297545 . 







































表 41が示しているように、 1989年の 240億フォリントの黒字は、 1992年






































89 Kissne Pavelcsak(1997）‘ pp. 37-38. 



























1990年の 3分の lにも満たなかった。 1994年には、トラクターの購入は著し
く増大したが、 1995年には、 90億フォリントの需要に対して、合わせて 10
億フォリントしか国庫補助の財源がなかったことから、トラクターの購入は






















土地の再分配で、新しい所有関係が形成されたが、 859530の農家は 0.5 
ヘクタールより小さな農地を所有し、全体の 91.5%にあたる I.040, 000の農
家は 5ヘクタール未満の農地を耕作している。表 42にあるように、 1994年
に、農家の 96.2%は30ヘクタール未満の農地と 2頭半未満の家畜を所有し、
農家の 3.8%だけが 30ヘクタール以上、 300ヘクタール未満の農地を耕作し
ているにすぎなかった。農業組織の零細化も顕著である。従業員数 IO人未満
が 44%、IO人以上 20人未満は 18%にすぎない。協同組合数は‘ 1991年の








中規模：農地 30ヘクタール以上 300ヘクタール未満、家畜 2.6頭以上 30頭未満
小親模：農地＼， 500ぱ以上 30ヘクタール未満、家畜 2.5頭































デンマーク 7. 1 29. 4 
オランダ 6. 9 27. 2 
フランス 6. 5 16. 4 
イタリア 6. 9 6. 1 


























1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 
工業付加価値｛%。fGDP) 42,8744 7989 41,89741976 41.02187919 36.441672 36,05165883 34.52074335 32.86435225 32.1209026 32.33834012 31,8779013 
工業付加価値（annual% growth) 4,335473009 -7 ,30206757 ー1.45794799 ー7,99381694 -5.19620785 -5,32911392 1.528279182 5. 762975255 5.706707841 1.616171135 
工業付加価値（constant1987 local) 4,946E+11 4,58484E+l 1 4.518E+11 4.15683E+l 1 3.94084E+11 3,73083E+11 3,78784E+11 4,00614E+ 1 4,23475E+11 4.30319E+11 
工業付加価値（constant1987 US$) 10529901429 9761000911 9618690594 8849790076 8389936590 7942827311 8064215887 8528954653 9015677177 9161385949 
工業付加価値（constantlocal) 9.915E+11 9,191E+11 9.057E+l 1 8,333E+l 1 7,9E+11 7,479E+11 7,5933E+11 8,0309E+11 8.4892E+11 8.6264E+l 1 
工業付加価値（！ocalcurrency) 4.946E+11 5.326E+11 6.431E+l1 6,835E+11 7.9E+11 8.712E+11 9,9181E+l1 1, 19501E+l2 1.5243E+12 1,861E+12 
工業付加価値（US$) 10529901429 10564 735287 10887820404 10813846787 10570683080 11029523472 10788400248 11363731025 12128324886 12191526856 
製品輸出（商品輸出に占める%） 69,04158474 68,16114156 66.49083531 62.81781387 64.08599211 62,88480222 63,2249557 62.85668574 66,26413858 67,72237441 
製品輸入（商品輸入に占める%） 65,7734386 67.476814 71.18949207 70,3512313 71. 78669293 71.56268232 66.9850317 71,57925846 73,69384715 73.49196484 
製造業付加価値（%ofGDP) 34.87343967 33,8499056 32.88894559 29,7611431 22.55282253 23.10496493 22.B 1063922 22.80000538 23,57221656 23.64891485 
サーぜス輸出（BoP.current US$) 980018496 1047006976 1290920960 2884182016 2525622016 3405413888 2835793920 3116958976 4270661120 5003846144 
サービス輸入（BoP.current US$) 813999616 1227000064 1658017024 2399688960 1991383040 2640826880 2619558912 2958116096 3629021952 3506359040 
サービス業等付加価値（%of GDP) 40.72468793 41,59 848962 43.95611405 49.63211772 55,04312509 57.95459048 60.30670435 60,829491 85 60,59911745 61,28402336 
サービス業等付加価値（annual% growth) 8,003510678 3,08864123 1,367609062 0,884420498 -26.2143644 -1.23538678 0,704331766 1,589709818 -3,97978107 4,031927258 
サービス業等付加価値（constant1 987 local) 4.698E+11 4,8431E+t1 4.90934E+11 4.95276E+11 3.65442E+11 3,60928E+11 3.6347E+11 3,69248E+1 I 3,54553E+ 1 3,68848E+11 
サービス業等付加価値（constant1987 US$) 10001916076 10310839380 t 0451851353 10544289669 7780171155 7684055949 7738177196 7861191758 7548333537 7852676854 
サービス業等付加価値（constantlocal) l ,55052E+12 1,59841E+l2 1.62027E+ 12 l,6346E+12 1,2061E+12 1.1912E+12 1.19959E+12 1.21866E+12 1,17016E+12 1.21734E+ 12 
サービス業等付加価値 (localcurrency) 4.698E+11 5.288E+ll 6,891E+l 1 9,309E+l 1 1,2061BE+l2 1,4626E+l 2 1.81999E+12 2.26307E+12 2,8564E+12 3.5777E+12 
サービス業等付加価値（US$) 10001916076 10489357904 11666610233 14728032149 16139158360 18516736720 19796917320 21520254031 22727381227 23437735429 
出所： WorldBank(l998) 
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表 46 いくつかの業種の相E関係における 10億フォリント分の
生産増にともなう雇用増
a 鉄鋼・冶金業 農業
鉄鋼・冶金業 674. 2 18. 7 
農業 94. 2 3 072. 4 
機械工業 農業
I. 293. 3 65. 9 
135. 8 3, 072. 4 
c 化学工業 農業
化学工業 386. 4 48. 2 
農業 19. 3 3. 072. 4 
軽工業 農業
1 712. 5 4. I 
202. 6 3, 072. 4 
e 食品工業 農業
食品工業 773. 5 26. 4 
農業 2, 303. 4 3. 072. 4 
f 鉄鋼・冶金業 非物質的サービス業
鉄鋼・冶金業 647. 2 1. 6 
非物質的サービス業 68. 2 3, 19. 7 






















































































~i Ki ssn品Pavelcs品k(l997). p. 36. 































出所： FigyeltJKiilOnszam Top 200. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998より作成．
MBAは、技術革新に努め、リストラをはじめとする企業内改革を行うとと















Int e rna t i ona l 、MarmonHerrington、1I. Caseなどに輸出し、およそ l億ド
ルの売上げを上げるまでになっている。
RABAは、西独のエンジンメーカーである MANからライセンスを購入し、













制 RA.BAMagyar Vagon－む GepgyarReszveny tars asag 0 996c). 







































1993 1994 1995 1996 1997 
Audi 172 254 661 1760 
Opel 482 569 701 837 1009 
Magyar Suzuki 487 652 1,032 1.417 1,547 
lkarus 6,446 4,892 4,190 2,814 3,231 
RABA 7,861 6,816 6.400 6,205 6,308 

























































es Gazipari Tr出 zt （全国石油・ガス産業トラスト）から、ガス供給会社の
5社などを分離独立させ売却することによって、単一組織として存続するも
のとして発足した。補償パウチャーでの株式の交換の対象とされていたこと







たため、入札を撤回していた。 Matav Rt. （ハンガリ一通信株式会社）は、
郵便局から分離独立して設立され、 1993年に発行済み株式の 30%をDeutsche
TelekomとAmeritechのコンソーシアムに売却することに成功していた。









Mo l Rt.の民営化について、 AvRt.は多国籍企業と発行済み株式の過半数
以下の株式売却について交渉を開始したが、このような条件では多国籍企業
の関心は低く、せいぜい、いくつかの製油所や事業所が検討されるにとどま












企業名 資本金 先却比If! 売却価格 売却先 売却先の t聾昧主（A) (A)の持椋
(10健ft) cu (! G健Ft) 比副幹（耳）
Ddgh （南トランスダニュープ・ガス供給様式会社） 7. 35 50+1 7 Ruhrgas/VE胃Energic 路地/J自治体
Dcdz （南ハンガリー，ガス供給機式会社） ! 5. 31 50+1 12. 5 G昌sde France フランス政'}f. 100 
Edz （ ~tハンガリー・ガス供給隊式会社） 7. 04 50+1 10. 4 Gas de France フランスikJf 100 
Kodz （中部ハンガリー・ガス供給鋒式会社｝ 10. 5 50+1 9. I Bocrnwcrk (8) バイエルン州政府 58. 3 
VIAG AG （凶.（j持練会社であったが、 1986＇！＇に 40$を民常化｝ s. a 
バイエルン紺地方自治体 2. 9 
EV Siedcrosterreich 諸地方自治体
Tigiz （トランスティサ・ガス供給篠式会社） 24. 41 50+1 23. 4 llalgas/SSA.'i ESI. SA.Ii 
M&trai Er官mOCマートラ発電機式会社｝ 36 53 14. I Rhein Westlalen Energic R町 AGEssen （地方自治体・共同体｝ 100 
Energi cvcrsonwng Schwab en (C) オーバーシュワーベン発電所｛地方自治体・共同体｝ 43. 3 
ピュルテンベルグ州電気庫県連盟
シュパルツバルト・ドナウ共阿体電気庫翼連盟（地Ji自治体・共阿体｝ 18. 8 
Slut tgart Technisth官官erke 10 
Baden胃UI・tcnberg 10 
El皿z 61 46 49. 5 Rhein Wcstlalcn Encrgie R'fE AG E.~scn （地方自治体・共同体｝ 100 
Energi cvcrsorgung Scblraben （（）と！斗じ
Ti 11isi （トランスティサ送配電機式会社｝ 34. 16 49. 23 17. 9 I SAR Ampcrwcrkc VIAG 
Baycrnwcrk 
Rhei n曹f再tla I enEnergic 
°tM~SZ Utハンガリー送配電線式会社） 30. 5 100 46. 04 Rhein Wcstlalcn Encrgic RWE AG Es.~cn （地方自治体・ .Rff~体｝ 10 
Energicversorgung Schwaben (C）と"'1じ
Dhisz （同時ハンガリー送配電線式会社｝ 39 100 4. 25 Elcctricitc de France Internationale プランス政府 100 
EDAsz Utトランスダニュープ送配電様式会社） 51 47. 5 26. 99 Electricite de France Internationale フランス政府 100 
Di:d4sz （南トランスダニュープ送配電線式会社） 31 47. 25 14. 8 Bayernwcrk (8）と I•~ じ
Maiav cハンガリ一通信掠式会社｝ n. a. 6. 58 190. 47 Deu I schc Te I cko圃 ドイツ政府 (1997年に掠式の4Uiを個人に‘ 26:tiを償問投資家に売却｝
A皿eri tech 
Chinoin 20. 5 99 25. 75 Sano Ii フランス政JM 100 
Polkolor n. a n. a 27.3 Tho田son フランスifJ(J{.f 100 
合計 519. 51 


















通信会社の MatavRt.の第 2次株式放出は、第 1次株式放出時に公開入札
で落札した DeutscheTelekomとAmeritechのコンソーシアムに、発行済み株
式の 36.58%が入札なしで売却された。売却する比率や価格についても、担





























であったと評価されがちである。しかし、ヴォスカは、 f APV Rt.指導部が
成功の明らかな指標として、数千億フォリントを 1995年度内に取得しようと
し、…“馬が死ぬほどのスピードで”の売却の兆候は 1995年の後半の数ヵ月


















Ma tav Rt.は、 1993年度に DeutscheTelekomとAmeritechのコンソーシア
ムに発行済株式の一部が売却され、表49にあるように、 1995年に l.585人の人




1993 1994 1995 1996 1997 
J、ンガリ一石油ガス産業樵式会社（Mol) 19.860 18.126 16.738 15.660 14,145 
ハンガリ一電力株式会社（MVM) 482 468 462 438 422 
ハンガリー通信様式会社（Matav) 19,219 19,288 17,703 20,281 
ハンガリー郵便局株式会社 50,698 47,319 46.711 44.854 43,732 
トランスティサ・ガス供給株式会社（Tigfiz) 3,223 3,474 3,521 
北トランスダニューブ送車電株式会社 3,408 3,048 2,809 2,560 2,503 
ヴヱステル 900GSM携帯通信株式会社 341 603 716 955 
パクシュ原子カ発電株式会社 3,644 3,372 3,118 2,929 
南トランスダニューブ送庖電株式会社 2,793 2,793 2,719 2,664 2,450 
南ハンガリー送配電棒式会社 2.781 2,706 2.482 2,058 2,002 
トランスティサ送起電株式会社 3,201 2,297 2.448 2,382 2 285 




























-25.0 ' 社 I o 
円ンスティザ送配電隊式金｜ 1苧3
-30.0 絃 I -5αJO L 
出所： Figye/'6Kii/Onsztim Top 200. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998.より作成．
帯電話の登場と共に急速に普及した。ヴェステル 900GSM携帯通信妹式会社
員削減を行ったが、 1996年に 2,578人の人員地員を行い、図 13に示されて
いるように、社会的貢献度は横這いである。

















































































1993 1994 1995 1996 1997 






Chinoi nは、表 48にあるように、株式の 76%がフランスの固有企業である
Sanof lによって取得され、実際にはフランスの国有企業になったと言え、民
営化そのものの意味を再考させる事例であり、詳しく検討する価値がある。



































102 Chinoin (I 985) 











Sanof iは、世界の 10大石油企業の一つである ELFの事業多角化によって
始められ、薬品と化粧品分野で構成された設立後初年の ELFの姉妹企業であ
る。 ELFは、 1994年 2月まで固有企業であったが、シラク政権になって民営
化された。 Sanofiは、フランスで第 2位で、世界では第 27位か 28位の製薬
会社である。世界展開に注力していて、 1980年代後半にまだ橋頭豊がなかっ
た中央アメリカと東欧で、前者では Sterlingと業務提携を結び、後者では製
品の 4分の lが旧コメコン市場向けであった Chinoinを取得し、旧コメコン
市場への進出を画策していた。
San of iは、 1991年2月に株式の 40%(AVむが 52.5%、従業員が 6%、Chinoin
自らが 1,5%）を、 1993年 6月に 51% (AV Rt.が41%、従業員が 6%、Chinoin
自らが 2%）を取得し、 1995年 12月に 76%（機関投資家及び個人投資家が
16%、従業員が 6%）の株式を取得した。このような段階を踏んだのは、当
初、外資による過半数所有は好ましくないと思われていたためで、初めから
過半数の持株比率を望んでいた Sanoriは、 1994年からさらに l1 %取得でき
るというオプションを条件にしていた。 Sanofiは、 1991年に合意に基づき
7. 500万ドルを支払い、そのうち 8分の 3がAvuに、 8分の 5が Chinoinに








Av Rt.は所有している Chinoin株の 16%を補償パウチャーに交換したため、
様々な機関投資家や個人投資家がこれを購入した。最終的に Sanofiは、 1995








一方、 Av Rt.は 1993年春に、 Chinoinの純利益の 100%を配当として徴
収したiosoAvむと Sanofiは純利益の 5%、従業員株主は 24%をを配当とし









105 Antal6czy(I996)., pp. 7-8. 
106 Magyar Hir/ap. 1993. 5. 7. 
107 Voszka(l995). p. 171. 
108 j bid. 



















リストラは、民営化前の 199l年に始まり、 1990年の 4,500人から、 1991
年度末には 3,700人へ、 1992年末には 3,200人へ従業員数は削減された112 c 






110 Vosika (L 995). p. 172. 2番目に利益を上げている MVMRt.より 5億フォリントも利益が多く、
Chinoin I；社でエネルギー産業全体の利益を上回っていた．
11 ibid. 





なる。業績は、 1990年に 4,500人の従業員で 110億フォリントの売上げと 8
億フォリントの利益を上げたのに対し、 1995年には 2,700人余りで 200億フ
オリントの売上げと 50億フォリントの利益を上げている113。












































11~ Voszka 0995). p. 184. 
220 
表 50 登録された経済組織の数および事業形態
事業形態 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996. 10 96/95 95/94 95/93 
（%） （%〉 （%） 
法人事業会社 15. 235 29, 470 52, 756 69, 386 85, 638 101, 591 16. 928 131. 723 12. 7 15. l 136. 5 
有限会社 4. 484 18, 317 41. 204 57, 262 72 897 87, 957 102, 697 l 16. 968 13. 9 l 16.8 140. 9 
株式会社 307 646 I, 072 1. 712 2, 375 2, 896 3. 186 3, 477 109. l l lO. 0 134. 1 
協同組合 7, 546 7, 641 7, 766 8, 229 8, 668 8, 252 8, 321 8. 301 9. 8 10. 8 96. 0 
その他 2, 898 2. 866 2, 714 2, 183 1, 698 2, 486 2 724 2. 977 109. 3 109. 6 160. 4 
非法人事業会社 24, 143 34, 095 52, 136 70, 597 98, 036 l2l, 128 138, 115 163, 697 18. 5 l 14. 0 140. 9 
合資会社 1, 162 5, 789 2. 977 41, 218 67, 301 89, 001 102, 560 124,464 121. 4 15. 2 152. 4 
公益会社 1. 319 2, 032 2. 674 3. 452 4, 315 125. 0 129. l 169. 9 
事業会社合計 39, 378 63, 565 104. 892 139, 983 183, 674 222, 719 255, 043 295, 420 15. 8 14. 5 138. 9 
個人事業 320,619 393, 450 510 459 606, 207 688. 843 778, 036 791, 496 7 45, 923 94. 2 LOI. 7 14. 9 
事業合計 359, 997 457, 015 615, 35! 746, 190 872, 517 1; 000. 755 I. 046‘539 l, 041. 343 9. 5 104. 6 19. 9 
予算・社会保険組織 9, 200 9, 481 12, 780 13, 350 14. 062 15 553 14, 992 14, 817 98. 8 96. 4 106. 6 
非営利組織 22,000 28, 819 37, 750 39, 275 41, 209 43, 994 46, 763 49, 985 106. 9 106. 3 13. 5 
ESOP組織 ll 202 269 303 312 103. 0 1l2. 6 150. 0 
その他合計 31, 200 38, 300 43, 322 48, 982 53, 346 59, 931 62, 058 65, l 14 104. 9 103. 5 l 16. 3 




従業員数 1992 1993 1994 1995 
301人以上 2. a 1. 9 0. 7 0. 5 
101～300人 2. 3 2. 0 l. 2 l. 0 
51～100人 2. 9 2. 4 1. 4 1. 3 
21～50人 3. 5 3. 3 3. 3 3. 2 
l～20人 49.4 51. 5 5. 2 60. 4 
0人 39. 9 38. 9 38. 2 3. 6 
合計 100‘。 10. 0 10. 0 10. 0 
出所：中央統計局（1996)
表 52 利益税・法人税が課せられる実質売上高の業種別分布（%）
1992 1993 1994 1995 
農業 5. 3 4. 7 4. 4 4. 4 
工業 40. 3 38. 8 37. 4 39. 6 
建設 5. 2 5. 5 6. 0 5. 4 
商業 34. 1 35. 4 35. 7 34. 3 
運輸 6. 2 6. 3 6. 6 6. 7 
金融 l. 8 l. 6 I. 9 l. 7 
その他十ピス 7. I 7. 7 8. 0 7. 9 

































































































































































































APV Rt. 89 中核会社 13、林業 19、農業 28.パス運行会社 29
交通・通信・水道相 I 鉄道 3、郵便 l、地方水道 i 研究所 2
通産相 16 品質管理研究所 14、技術貿易会社 l、Hungexpo
（フングエクスポ）
農業相 15 品質管理研究所 12、測量会社 3
環境保護・地域開発相 2 自然保護公園 l、研究所 l
封務相 4 保証会社 2、宝くじ株式会社、 ReorgRt. （再編
株式会社）
国防相 9 軍需工場 5、洗濯会社 i、林業 3
法務相 翻訳会社 l
文部相 2 プダ王宮サービス l、図書館サービス 1
内務相 スポーツ事業会社 l
内閣官房 2 Kopint-Datorg （コピント・ダトルグ）、官報発行
会社 i



























































3 Heti Vilig Cazdasig, 1991. 12. 7. 
4 国家財政に関する 1992年度第 38法とその関連法規の修正に関する 1995年度第 105法


























6 Mihalyi, op. cit . p. 198. 





























8 Brada. Singh, Tor凸k(i994).' p. 53. 
9 ibid.' p. 53-54. 




会社名 売上高 従業員数 営業事l益
























































































































































































































































































































出所： Figye!JKiil6・nsztimTop 20仇 1994, 1995, !996, 1997, 1998より作成。





Av Rt.には、迅速化された不良債権処理の枠に鍵製造の Elzet t Cert a V.
（エルゼット・ツェルタ会社）、 Csepe I i Csogyar Rt. （チェベル鋼管株式会
社）、 TokajKereskedohaz Rt. （トカイ商社株式会社）、 TOrokszentmikl6s
Al lami Gazdasag Rt. （テレクセントミクローシュ国営農場株式会社）、 MTA
Martonvasari 臨時rleti Gazdasag （ハンガリー科学アカデミー実験農場）が
入っていて、さらに政府決定で表 54にあるような大企業グループのアルミニ
ウム製造の Hungalu （フンガル）、 Dunaferr、Jkarus、Nitrok臼 ia （窒素化学）、
TVK （ティサ化学コンビナート）、 Borsodche1目（ポルショド化学）が加わった。
AVRt.は、 1994年の末までにこれらの企業から 257億フォリントに上る債務
を肩代わりし、 8銀行を救済した。 AVUの取締役会は、 1994年の秋までに 40
近い不良債権処理に関わっていた。これは、 1994年度には、民営化が 5に対
し、不良債権処理が1の割合で決定が行われていたことになる。AvむとAvRt. 












たとえば 1993年に、財務省が、 MagyarHite l Bank （ハンガリ一信用銀行）、
Orszagos Kereskede l皿iHi tel Bank （全国商業信用銀行）、 BudapestBank （ブ
ダベスト銀行）、 Mezl1bank（農地銀行）、 Takarekbank（貯蓄銀行）、 Agrobank 
（農業銀行）、 Dunabank（ドナウ銀行）、 lparbankhaz （工業銀行）、













11 Mihal Yi. op.cit. pl81 









Borsodferr Rt. （ポルショド・フェル株式会社）は、 1995年に AvRt.によ
って 4,000万フォリントの資本金で、 AvRt.が 100%株式を所有する古典的な
資産管理企業として設立された。清算手続きに入っている Di6sgyf)r i 













13 Heli Vi/tig Gazdastig.、1996.9.21.















を真剣に検討し、 EU-PHAREの支援でイギリスの MorganGrenf e I lを指名し、






















Fotex Rt.が 1991年 5月24日に、「サポタージュ」を理由にして、一方的に
資産管理契約を破棄した。 FotexRt.は、半ば完成していた電気釜を解体し、
211のデザイン案をパラード・ガラス工場から持ち出した上で、パラード・
ガラス工場を Avむに返却し、 バラード・ガラス工場は後に民営化された170 
1991年から 1993年にかけて、 Avuは 10社を資産管理に出し、このうち 8
社は Co-NexusGazdalkodasi es Penzugyi Tanacsad6 (Co-Nexus) Rし（コネ
クサス経営金融顧問株式会社）と、もう l社は BabolnaiMe巡回zdasagi
Termelo （パーボルナ農業生産者）、 Fejleszt(} es Kereskedelmi Rt. （開発
商事株式会社）、残る l社を BonusVagyonkezelo es Szolgaltat6 Kft. （ボ
ーナス資産管理サービス有限会社）と契約が結ぼれた。その後、 ArvRt.は
数次の資産管理入札を行ったが、成算がなく入札は撤回された。これらの入
札不調の結果を受け、 AvuとArvRt.は、 1994年と 1995年にビジネス・ベ
ースの資産管理を積極的に推進することはなかった。 APVRt.は、 1996年 2






















Co-Nexusが落札した表 55にある 8社の企業を lパッケージにした入札に
は、 10以上の企業が参加し、第 2ラウンドには Co-Nexus、Avuの前役員で
あったテンベ・イシュトヴァーンの会社、大和誼券がハンガリーで設立した
表 55 Co-Nexusに対して資産管理を委託された企業 (10億フォリント）
企業名 資本金 Avuの持株 持株比率（拡）
アルパウ建設有限会社 0. 81 0. 3 39. 3 
デール商事株式会社 I. 83 I. 1 62. 7. 
ハルデックス株式会社 0. 29 0. 2 86. 7 
ハン・コープ有限会社 0. I 0. I 8. 3 
カリベル有限会社 0. 2 0. 2 92. 3 
ペーチ農業商事サービス株式会社 0. 8 0. 6 76. 7 
ベーチ建設有限会社 0. 5 0. 2 42. 9 
ロイヤル家具商事株式会社 1. 3 1. l 85. 5 
合計 5. 9 4. 0 
出所： Mihalyi(1997) . p. 187. 
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それぞれ 800万フォリント、 HungariaBiztosito （フンガリア保険）、 Allami 
Bisztosit6 （国営保険）、 Ipar i Fej l esz tes i Bank （工業開発銀行）がそれぞ







Nexusの株式の 8.72%を取得し大株主になっていて、この l億 8,200万フォ
19 Het i Vi Jag Gazdastig, 1996. l. 20 . 1997. I. 18. 



































た。 1996年 12月31日の支払い期限が近づいてきていたが、 1月 18日、証
券市場監督委員会は、 Co-Nexusの活動を制隈し、新たな注文を受けないよう、
これまでのものを他の証券会社に譲渡するよう勧告し、 Co-Nexusの実態会社
である Porlは、数週間後、会社更生法の適用を申請した。 APVRt.は、 1997
年 1月 8日から Co-Nexusの債権者となったが、ほとんどの債権は回収不能で
あった。 APVRt.およびハンガリ一国家は大損失を被り、ここにビジネス・
ベースの資産管理の落とし穴があった。
Co『 Nexusよりもさらに大きな「成功」を収めた DunaholdingRt. （ドナウ
ホルディング株式会社）も、閉じようなからくりで、 1989年に、固有企業の











21 Nepszabadsag. 1996. I I. 6. 
2 Adam. Koranyi (1991). p. 65. 
n Krokos 0989) 
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1993 1994 1995 1996 
出所 Figye/8’Kiilonsztim Top 200. 1994. 1995. 1996. 1997.より作成．






ラが所属していた ZarexKf t. （ザレックス有限会社）が民営化の顧問として
APV Rt.から承認され、 1994年 12月に終了した不良債権処理も、DunaferrRt. 
の 30億フォリントに上る様々な債務を軽減し、民営化できる状態にするため
に行われてていた。









めに働き、 Duna f err Rt.は国有企業のままで資産を様々な名目で減らすべき
ではないというのが論理的な考え方のはずである。








Dunaferr Rt.の資産管理契約は、 トチク問題で APVRt.の取締役が全員解
is Av Rt. 0995). 20 . p. 34. 
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第 3節 ビジネス・ベースの資産管理
任される前日に、 Dunaferr Rt.の経営陣 21人で構成され資本金が l億フォリ
ントの Ace!XXL Kft. （鉄鋼 21世紀有眼会社）と APVRt.の代表取締役と
の聞で結ばれ、疑惑が持ち上がった。契約内容は、鉄鋼 21世紀有限会社が資























16 Nepszabadstig, 1996. IO. 9. 






























国名 従業員管 民営化 全従業員に 従業員所有
理による 率（%） よる所有の における総
会社数 平均花 従業員数
チェコ（第 l次パウチャ一民営化） 4. 4 n. a. 
ハンガリー（「自発的民営化」） 187 43 42. 0 36, 000 
ポーランド（民営化による清算） I, 4 78 75 50. 8 450 000 
ルーマニア（全大規模民営化） 600 98 95. 0 150, 000 
ロシア（全大規模民営化） 6, 300 90 65. 0 n. a. 
出所： Fryd田an, Gray, Rapaczynski, (eds.). (1996)., p. 29. 
憤概していた叱このためもあって、 1992年 6月になって従業員株式所有プ

















28 Hi I Iman. Mi I anov i c(eds.) (1992)., p. 9. 




























30 Blanchard, Dornbusch, Krugman, Layard, Summers(l99!)., p. 51-52. 
31 ibid . p. 51. 

















ESOPは、表 57にあるように、 1995年時点で 215社しかなく、その ESOP
所有額面価値は民営化された固有資産の 7%にも満たない。 ESOPは、主に従業
員数 100～500人の企業において、約 64,000人が参加し、全従業員のうち ESOP
に参加している従業員の参加比率は約 70%である。 ESOP企業は、少ない資金
で長期的な融資によって行われ、 ESOP参加者数は、 10人以上従業員がいる会





33 西村（1995). p. 9 
34 阿部（1993). pp. 63-64. 
as La孟y(l996). p. 645. 
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表 57 業種別 ESOP企業数と資本力
業種 各業種企業 ESOP ESOP所有額 ESOP企業の ESOP 所有
数 企業 面価値 資本金 比率の平均
(l 995. 12) 数 (l, OOOFt) (I. OOOFt) (%) 
農業、狩猟、林業 39守 385 771. 656 l 263 950 61. 05 
製造業 119. 529 112 20, 831, 335 52, 595, 354 39. 61 
電力、ガス、熱・水供給 461 86, 170 457, 000 18. 86 
建設 76, 979 1 I, 606, 922 4, 962, 340 32. 38 
商業、自動車・必需品修理 299, 040 50 12, 526, 638 25, 503, 185 49. 12 
ホテル 41. 881 3 556, 420 I, 689, 195 32. 94 
運輸、倉庫、郵便、通信 63, 476 4 I. 461, 796 2, 778. 540 52. 61 
不動産‘サービス 322, 849 24 I, 865, 190 2, 325, 431 80. 21 
その他 82, 939 190, 200 230, 000 82. 70 
データなし 2 16, 000 16 000 100 
合計 I, 046, 539 215 39, 912, 327 91. 820, 995 43. 4 7 





















国家所有 外資 民間 従業員直接 ESOP 合計
株式所有
Avて1 52. 7 0. 6 2. 2 1. 6 2. 8 2. 6 
地方自治体 20. 9 3. 7 6. l 5. l 4. 7 5. 6 
外人投資家 0. 0 83. 9 0. 4 0. 3 0. 0 3. 0 
圏内投資家 17. 4 6. 4 84. 0 4. 3 4. 0 46. I 
直接従業員 3. 9 5. 4 4. 9 87. 8 5. 0 27. 9 
ESOP 0. 0 0. 0 2. I 0. 5 83. 5 I 4. 1 
不特定株主 5. 0 0. 0 0. 4 0. 4 0. 1 0. 7 
価格／額面 87. 0 87. 8 76. l 75. 7 82. 6 
信用／価格 0. 0 28. 3 31. 3 5 7. 5 32. 7 
平均従業員数 315 330 255 156 231 231 









的な新所有者グループである会社は 120社で、支配的な ESOPの場合の約 2




























































•0 Aoki, Kim(eds.) (1995). ibid. p. 5. 



































13 Hi I Iman, Mi lanovic(eds. )(1992) . p. 100. 
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第 4節従業員所有によるコーポレート・ガパナンス
表 59 誰が所有者になるべきか？ (%) 
1991 1993 1995 
旧所有者に没収した所有権を返却すべき 16 15 12 
国家所有資産をもっとも多〈支払う者に売却すべき 1 7 8 
企業の従業員を所有者にすべき 26 28 30 
国家所有資産価値を各分野の専門家によって高めるべき 36 41 45 
その他、および、わからない 1 9 5 









Gabona Tr白 zt （穀物トラスト）に所属し、それぞれの郡で無競争で穀物・製
粉市場を支配していた。 1989年に当時の閣僚評議会（内閣）の 1070/1989
(YI. 10.）号の決定で、穀物トラストは解散させられ、株式会社へ再編させ
られた。ヘヴェシュ郡のジヱンジエシ市に本社がある HevesMegye i 


































H AVU(l993)., pp. 15-17. 
H Laki (1994). , p. 90 I. 



















































































































z f日本経済新聞』、 1996年 12月 28日．
























































(Gazdasagi munka kozむ S句＝GMK）は、自分たちの職場のことは自分たち
で管理運営するというものであったので、ドイツ型の経営参加システムと、
共通の基盤があると考えられる。これらは十分に試されることもなく、 IMF・
4 World Bank (1998). p.4. 
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0附TI 25 50 75 100 
付属資料
表1 主要企業の業績推移（100万円）
ランク 会社名 業種 売上高
1993 199' 19’5 199・1997 19冒3 1994 1995 1996 1997 
I. 1. I. I I ハンガリ一石油ガス虚業格式会社（Mo!) 石油精製 242，骨83 264,191 342,328 469,313 603,624 
- - - 9 2 ISM保管製品工業免税区有限会主t 電気楓器 933 62.673 287,000 
2. 2. 2 2. 3 ハンガリー電力練設会社（MVM) 電力 101,412 99,491 123目726 178.599 239,937 
13. 1. 7. 1 4 ドゥナフェル製儀所有限会主士（Dunaferr) 鋲鋼 27,968 36,824 54.817 5且775 205.912 
ー－ 28 14 5. アウ子．イ・7ン2・＇）7・モサ【有隈金社（Audi) エンジン 3.444 27.853 54.068 186.925 
19. 8. 4. 4. 8 オピ品・ハ〉がlj－自動車製造有限会社（O帥｜） 自動車 20.345 43.093 101.729 113,293 141,904 
ー－ 9 8 7 ，、ツ』レス由・λ ハンカ＇ 1）－ーロシ7·~·λ格式会社 右油憾料 - 51.037 86,776 134,986 
9. 4. •. 5. 8. ハンガリー固有蝕道線式会社（MAY) 蝕遭 32.566 71.271 94,090 111,760 133目360
ー－ - 45 9 メトロ持練会社有限会社 涜通 - 28.055 12司目401
3 3. 3. 3 10 ハンガリ一通信練式会社（M叫ん〉 通信 67,559 89,936 I 16,891 192,418 
8 8. 8. 8. I ティサ化学コンビナート株式会社 右油化学 32,458 40,494 63,255 65,550 90,425 
5. 9. 8. 7. ’2 ブダペスト電力株式会社 電力 38.058 39,495 52目429 66,206 89,844 
17. 13. 10. 10. 13 GE照明.~？：.－~·λラι格式会社（Tuncsr•m) 電珠 20,619 34,010 48,216 62.149 78,000 
82 48. u. 12. 14 7シ．ヤール.；i.;i：キ需用車創造販亮棟式会社 自動車 9.338 , 5.468 3唖.831 se. 111 n .035 
27. 24. 25. I’15 子iJゲ・1＇）ウλマイン品産業商事練式会社 読通 17 ,973 22,82 7 28, 120 45.239 
’I. 12. 12. 13. 18 ハンガリー航空株式会社（MALEV) 航空 29,062 34,028 44.口76 55,553 67.225 
6. 7. I. 15. 17 ハンガリー郵便局練式会社 郵便 36.299 41,963 4 7 .308 52,866 62町634
- 23 19 18. 18 トランJ..・t4iJ・fJ＂λ供給犠式会社＜nnzl ガス - 23.521 32,972 45, 781 62,542 
14. 1. 18. 20. 19 北トランスダニューブ送配電線式会社 電力 25.335 26目244 34.690 45,209 62.29日
’Q. 14 u 16. 20 シェル・ハンガリー砲事様式会社 力＇'l'J：.－販売 30,332 33.285 39目240 52,461 61,521 
’30. 52 21. 21 ’'J:r.ス子Ji,.900 GSM悔帯通情株式会社 通信 6.485 18,973 36,636 57.480 
41. 18 20. 29 22 7島37－り 1-J,・セ円ケシ17Iヘルゲ1－晶軽金属事』匝所 軽金属 - 24.477 32,358 35,753 55,843 
』－ 51 35. 23 ハンガリ一知的所有権管理有限会社 その他 ー 19,I 05 31,704 54.246 
198. 21. 2¥. 2. 24 首都ガス事業所格式会社 ガス 3,462 24目034 31.525 41,943 54.194 
3・27. ’1. 25. 25 ポJI,ショド化学株式会社 石油化学 15.778 21目760 36,433 37,239 53,568 
25目 2s. n H. 21 リtAo・ゲデオ〉化学工場（RiohterGede。n) 第品 18,264 21,854 27,664 37,541 52,568 
7. 10. 13. 21. 28 フンガロフ7ーマ離晶商事棒式会社 離品販売 33.ZSS 37.218 41.158 43.701 51,396 
l2. 15. 15. 1. 29 パクシュ原子力発電株式会社 電力 28,8 72 28,469 3ι553 47.152 4冒，442
20 19 23 23 30 ユニリバー・ハンガリー有限会社 食品卸 - 24目282 29,479 39,286 47,466 
18. 31. 3-0. 31. 33 ~tハンガ＇）ー送配電樵式会社 電力 20,281 24.138 26,292 33.054 45,021 
・ 43. 32 34. 34 プラス食品デイスカウント有盟会社 琉通 3,276 15目7自7 24,294 3, ,878 42.622 
42. 40. J’43. 3・レヘJI.-冷眼車工場有限会社（L・h・I) F骨鷲庫 13.673 16.288 22.521 28.368 41,46自
15. 3・2. 2・37 ブダベスト交通会社（BKV) 交通 23,833 2 6,328 30, 702 36,895 41,093 
38 γ•Jtイヲシュ・，，’＇） i.J ン・ 911 ＇コ ·11:..:1i·リー有限会社 食品販売 - 20.371 40,800 
30. 3・36. 39. 40 間トランスダニューブ送E電棒式会社 電力 16,669 17,528 23,481 30, 719 3且758
16 38.・1.103. ~I イカルス自動車製造株式会社(lkuus) パス製造 22.942 17目056 16.唱3, 13,996 38, 724 
38 ‘5. 42. 50. ~2 商ハンガリー送配電株式会祉 電力 15,363 15,774 21.572 26,834 38, 123 
20. 30. 3“・ 43 ラ－n’ハン由・ト・ワョ・〉慣栂繰式会社（RABA) トラック 19目324 20.298 23,673 27.708 37,985 
35. 3. 38. 41 44 宝〈じ練式会社 楓難 15.859 18,495 22.6¥4 29目187 37,716 
37. 35. 41. 40. 45. キノイン薬品・化雫製品工禍株式会社（Chinoin) 藁品 15,772 1目，147 22目177 29,442 37.533 
34.・4. 43 51 0. トランス手ィサ送眠電株式会社 電力 15.967 15,782 21.308 26.668 36.910 
72. 65. 47. H. 49. ハイドゥシャーグ踊肉生..短亮繰式会社 現肉加工 7,651 I 1,e43 19,710 28,072 35目714
- u. ts (2, 50. 約九ランド・7刈 ・1r販売す－t・x有限会社 たIiこ - 27.087 29.076 33,480 
帽 2. 40. 49. SI オベル東南ヨ一口、yパ自動車販売有限会社 車販売 - 23,654 22,371 27,077 32』32
52 Ar•Iハンガ lJ－販売サービス有限会社 品川ン販売 - 24,538 32,318 
53 パンJンGSM通情棒式会社 通儒 - 17,873 32目298
54 フォード・フンガリア観造販売有限会社 金属加工 17,855 32.286 
H. 31 37 0 55 t＂？？・セゲド・サラミ工場・食肉事業所株式会社 肉加工 13,013 17,465 22,667 27.082 31,855 
24. 25. 31. 47. 5・フンガロ告パコ・事パコ販売練式会社 fこ1;tこ 18,560 22.160 24,9J4 27.235 31,246 
41. o. 48 52. so ヱギス組叢綜式会牡（E&i・｝ 難晶 12.805 15,302 19.813 24.687 29.159 
品・ 53町』 90 ディオーシi~／ i－品恒敏底割E販売除式会社 象鋼鶴遺 ー 16,964 2905 ! 96自5




F由93 19昔4 1995 1996 1997 1993 1994 1自由5 1司96 1997 1993 19骨4 1g95 1996 19由7
19,860 18,126 16,738 15,660 14目145 262,882 260,453 263.729 277.591 304,498 11.722 2,804 8,932 18,375 45,650 
37 278 4,500 1,614 11,080 句ー -492 9,188 
482 468 462 438 422 303,884 301,245 244.863 231,885 225.9•3 『 607 -2.678 1同197 -3,230 4 557 
3,781 3,71・7 3.663 3,656 10,791 2,868 3,040 5 29自 曲目739 60.272 543 2.157 5司143 2,399 3,785 
172 254 661 1760 18,223 34,975 58.946 98,6!3 』 1I 14 2 715 止972 I 5,285 
482 569 701 837 1009 町，620 14.412 18.281 19.846 21.683 954 6.146 14,199 1由，988 31,13日
1 15 20 17 105 646 120 140 ー15 496 941 2554 
77‘300 72,429 69,869 66,623 59.229 400,595 416,681 462' 173 430目54自 431,9•1 -3.317 -26, 10ロー12,063 37,966 6,7由5
2,181 2,269 3 294 1358 1,104 3,736 
19,219 19,288 17,7口3 2日，281 - 181,220 184,500 190, 784 220,42 8 自司609 4,227 15‘383 37,519 
4,977 3,843 4,156 3,436 30,667 30,230 41.813 43.202 62,760 -3.483 2.448 15目207 6,980 15. 706 
3,611 4,625 4,565 4,297 4，口14 63,137 61,740 63,902 64,209 69,273 327 ー2,438 1,557 -498 5,l41 
10,154 10,242 10,300 28,510 50,594 84,500 12,065 20,779 
487 652 1,032 1,417 1,547 6,482. 4,447 4,119 5,306 且957 -5,812 -1,811 『 885 自67 1603 
3,346 3,533 3,738 4,084 4噌唖47 5,856 喧，939 6,877 色． 547 680 365 自31
3,596 3,652 3,598 3,344 3,269 15,209 15,505 15,973 17,436 15, 183 -866 -1.173 -1, 192 -2535 
50,698 47.319 46,711 44,854 43,732 15,561 17 ,409 20.431 22,333 24,938 2,151 2,544 l 466 自84 3,199 
3,223 3,474 3,521 25,131 25,609 27,228 28,932 ・469 『 168 1,039 2.917 
3,408 3 048 2,il09 2,560 2,503 50,096 51,461 5l,321 52目757 53,670 871 412 -406 -347 3608 
1,037 978 464 242 245 2,911 3,712 e,661 8,672 9,351 946 1 222 636 自96 1口73
341 603 716 955 3,787 7,521 12,495 25.534 -1,646 1,243 6,698 13,757 
2,176 1,Q92 1,937 1,854 13,092 14,486 12,437 12,476 -63 1,020 ・r,963 ~661 
2 4 5 ” 132 132 243 目。 184 228 
2 382 2,1自2 2,012 1,734 30, 170 29,573 30,254 36,03 7 36,091 101 -711 1,199 959 t,682 
4,074 3,707 3.473 3,139 2,908 9.017 10, 19S 16,223 23.635 31,008 相 415 2.630 7,641 5,930 7,239 
5,084 4,789 4,684 4,680 4,657 18,448 27,275 33,057 42, 783 72.449 2.891 S,170 7,191 9,984 16,589 
777 808 839 895 926 9,377 自，613 10,316 11,233 11,422 1,411 862 858 1,058 765 
3,644 3,372 3,118 2,9211 130,073 130目469 130.464 130.743 131,404 4,314 4,189 4,252 4,890 7,192 
1.007 901 1,164 1,500 60& 3,698 5,681 57自 1 324 
3,014 3,192 2困843 2困756 2.670 30,990 30.958 28,820 26.121 25』28 3唖8 -212 ・l,572 -2.077 404 
332 1.5自由 2,140 2,515 2,890 3,036 2.845 3,885 4351 -369 -183 376 811 
3,284 2目768 2,797 2,858 3目160 3,706 3,763 4,165 6,041 9.795 1,522 1.738 1,752 1.405 4,331 
20,709 20,354 1自，832 18,084 l 5,854 42,943 43,87冒 45,989 173,679 168.159 -7 -1,135 -2,171 ”5,994 -6,415 
73 164 947 2,385 1.971 
2,793 2,7自S 2,719 2,664 2,450 30,441 30,56唱 29,393 29.918 29白19 245 -154 -1,527 382 1,837 
6‘446 4,892 4,¥90 2,814 3,231 9.002 8,068 4,292 122 765 744 -1,092 帽 3,238 -4,305 1,306 
2,781 2,706 2.482 2,058 2,002 38,506 38, 739 3白526 40.440 41,080 175 組 177 491 377 3588 
7吻861 6,816 6,400 6,205 6,308 17,592 21,317 20.131 21,071 27,927 1,513 1,021 自71 1.385 1,84官
1,317 1,333 1.234 1.187 1.121 3.554 3,797 4,855 5.975 7ι36 1,110 1,768 2,538 2,651 3,370 
3,081 2,948 2,807 2,645 2,521 14,835 11.1s1 20.535 20.11 e 26.454 2,975 3,934 5,307 6,518 8,935 
3,201 2,297 2.448 2,382 2,285 34,583 34,348 32,414 30,64l 31,051 51 -263 帽 1,297 -800 1,647 
t,311 1,501 1.829 2280 1,052 1.513 2,361 5,913 7,281 856 1,337 1,3由7 2,233 2,901 
273 389 411 190 265 420 -183 
19 26 27 38 502 428 324 
42 51 481 ー1!18 ー 117 102 
422 513 7547 8368 - -1385 5057 
942 1334 
1,988 2,126 2.032 2,100 2.088 5.033 8,472 9,481 10.自由3 17.944 1,488 1,670 2,004 2,363 2,31干
382 349 342 340 357 2,284 2,347 2,311 2,331 1,948 313 222 179 -14 -84 
3,678 3,671 3,319 2,921 2,816 14目332 18,6口3 22,876 27』63 33,973 2.352 3,015 4,035 5,011 5,561 































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































KOP I NT DA TORG （コピント・ダトルグ組織データ加工株式会社） 25%+1票
官報出版有限会社 100% 
合計 160社










198Z年4月 I I BISが短期ローン 6.I億ドル供与
5月 I I IMF加盟
7月 I ｜世銀加盟










































1994年 5月 総選挙で勝利した社会党と 外資への売却志向
自由民主同盟が連合政権
1995年 5月 「経済安定化プログラム』でショック療法





10月 J Dunaferr Rt.資産管理契約
トチク問題で APVRt.経営陣解任



























3. 「ハンガリー企業の民営化j 岩田意明と共同執筆、 r愛知学院大学経営管
理研究所紀要』第 2号、 1995年 7月、（第 l章第 2節、第 2章第ト2節）
4. 「ハンガリーにおける民営化機構および固有資産管理機構J、『東欧史研
究』第 19号、 1997年 3月、（第 2章第 3節）
5. 「ハンガリーの自動車産業ーマジャール・スズキの視察をもとにー J
岩田憲明と共同執筆、『愛知学院大学論叢経営学研究』第 5巻第 2号、 19日




学会論集』第 l6号、 1997年4月、（第 3章第 l節）
7. 「ハンガリー最大の電機会社 Videotonの破産と民営化J 岩田憲明と共
同執筆、『愛知学院大学論叢経営学研究』第 5巻第 l号、 1995年 10月、（第
3章第 2節）
8. 「ハンガリーにおけるパス・トラック生産の国際化と経営立地J、『生産管
理』第 4巻第 l号、 1997年6月、（第 4章第 1、3節）
9，「ハンガリーにおける私有化とコーポレート・ガパナンスJ、『ロシア研究』
第四号、 1999年4月、（第 5章）
学習院大学大学院政治学研究科で研究指導をたまわった斉藤孝先生、河合
秀和先生、本書のテーマに関する批判や示唆を頂いた粛藤稔先生、西村可明
先生、東欧史研究会で様々な示唆を与えて下さった諸兄、国際経営学の視点
から実証的な研究をすることの意義を教えていただいた岩田憲明先生、中国
やベトナムの固有企業改革や IMF、世界銀行の動向について示唆を与えて下
さった勤務先の海外経済協力基金開発援助研究所の諸兄、ハンガリー留学時
代に東欧経済史の指導を受けたベレンド・ティポル・イヴァーン先生、常に
熱心な議論のなかで有益な視点を提供してくれたフェルディ・ヤーノシュ、
政治学者のピハリ・ミハーイ、ボゾーキ・アンドラーシュ、経済学者のプル
スト・ラースロー、サライ・エルジェーベト、 1956年革命の貴重な証言をし
て下さった故クラッショー・ジェルジ、ラーツ・シャーンドル、各企業の内
実についてコメントをしてくれた多くの友人たち、よき聞き役であった妻メ
ルニェイ・マーリアに感謝したい。
本書の出版については、斉藤孝編『20世紀政治史の諸問題』でお世話にな
った彩流社の竹内津夫氏に快く引受けていただき、ここに記して感謝の意を
表したい。
1999年 3月
森彰夫
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